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Introduccion y Objetivos

Este capitulo esta disefiado para presentar la Guia APP y ofrecer a los lectores una
visiobn general de las Asociaciones Publico-Privadas (APP). También introduce
algunos de los aspectos y caracteristicas basicas de las APP.

Las APP son una forma de contratar infraestructura y servicios. Como se explica
mas adelante en este capitulo, el enfoque APP puede proporcionar beneficios
significativos siempre que se cumplan ciertas condiciones.

Si bien las APP son Uutiles para la contratacion tanto de infraestructura como de
servicios, la Guia APP se centra especialmente en un mejor uso de las APP como
herramienta para desarrollar infraestructura nueva o mejorada. De este modo, se
puede extraer el mayor valor posible de esta alternativa de contratacién para ayudar
a los paises a llenar la brecha de infraestructura accediendo a mas capital privado
y experiencia de una manera eficiente y programatica; esto es especialmente cierto
para los Mercados Emergentes y en Vias de Desarrollo (EMDE, por sus siglas en
inglés).

Los principales objetivos de este capitulo son introducir el concepto de APP como
una opcion para contratar y gestionar la infraestructura; delimitar el alcance al
proposito de la Guia APP, y explicar sus principales caracteristicas. Este capitulo
también introduce aquellos aspectos de las APP que se explicaran con mayor
detalle en el resto de la Guia APP. Estos incluyen la relevancia y las caracteristicas
de un marco apropiado de APP y todo el ciclo del proceso APP, incluyendo una
descripcion de cada una de las fases que constituyen el proceso desde una
perspectiva practica. Véase el cuadro 1.1.

CUADRO 1.1: APP: El Foco de la Guia APP

Las APP son una forma de contratar infraestructura y servicios que no necesariamente
requiere la participacion de capital privado. El enfoque de APP puede ser apropiado para
contratar y gestionar servicios, o para gestionar activos de infraestructura existentes.
Adicionalmente, la mayoria, si no todos los beneficios de las APP podrian obtenerse en
estructuras contractuales para nuevos desarrollos de infraestructura en los que el
financiamiento se provee directamente por el sector publico.

Sin embargo, el contexto de esta Guia APP es el de un reconocimiento general y global de
la necesidad de resolver la brecha de infraestructura existente en muchos paises. Ademas,
muchos paises (especialmente los EMDE) deben valerse de los recursos privados para
poder acelerar el desarrollo de la infraestructura (con todas las advertencias descritas en
este capitulo y en la Guia APP).

Por esta razén, la Guia de APP se centrara en los APP como una herramienta para contratar
infraestructura  publica (incluyendo financiamiento, construccién, operacion y
mantenimiento) con participacion del financiamiento privado.

Sin olvidar que la mayoria de los conocimientos, informacion y descripciones de practicas
y enfoques para la gestion de programas y proyectos APP también son validos para otras
formas de APP.
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Un objetivo adicional tanto de la Guia APP como de este capitulo en concreto es
ayudar a crear una base comun de terminologia relacionada con los APP vy el
proceso APP. La Guia APP reconoce que existen multiples variantes en todo el
mundo con respecto a la definiciébn de una APP, las principales motivaciones para
usarlos y los que se consideran factores principales impulsores de la eficiencia y el
Valor por Dinero (VpD). También existen diferencias en cuanto a lo que constituye
un marco APP y los principales componentes del mismo, asi como las
caracteristicas de un proceso adecuado para identificar, preparar, evaluar,
estructurar y ejecutar un contrato APP.

En este sentido, la Guia APP aboga por el uso preferencial de algunos términos
especificos. Para ello, proporciona un amplio glosario para ayudar a los lectores a
entender la Guia APP e identificar equivalencias con otros términos y usos que
pueden ser mas comunes en determinados paises. Por conveniencia, también
describe el proceso APP y su secuencia de fases y tareas de una manera
especifica. Sin embargo, la estructura del proceso debe ser considerada con
flexibilidad, ya que no hay intencion de prescribir ningun enfoque particular de
organizacion o de gestion. En el cuadro 1.2 se describen los objetivos de
aprendizaje de este capitulo.

CUADRO 1.2: Objetivos de Aprendizaje

Este capitulo permitira a los lectores comprender mas acerca de las APP y la Guia
APP, conforme se describe a continuacion:

Seccion 1. Introduciendo y delimitando el concepto APP.
e Definicion de una APP para el propdsito de esta Guia APP.
e Las principales caracteristicas de una APP.

Seccion 2. Alternativas para el financiamiento y la contratacion de infraestructuras.
¢ Qué es y qué no es una APP?

e Los principales métodos de contratacién convencionales o de financiamiento
publica (por ejemplo, contratos de Construccidén; contratos de Disefio y
Construccion [DB, por sus siglas en inglés]; Contratos EPC - Engineering,
Procurement and Construction) y lo que los diferencia de las APP.

e Definicion de un Proyecto Disefo, Construccion, Financiamiento, Operacién y
Mantenimiento (DBFOM) y qué recursos lo retribuyen o fondean (Pagos del
usuario versus pagos del Gobierno y variaciones).

e CoOmo los contratos de servicio y / o de gestion de infraestructura existente
pueden ser o no APP (APPs de servicio).

e Comprender otros contextos de participacién privada y cémo no son ni APP ni
métodos de contratacion.

e Como las APP difieren de otros métodos de contratacion de infraestructura.

Seccion 3. Tipos de APP y aspectos de nomenclatura.
+ Como hay diferentes tipos de APP.
*+ Como el concepto de APP puede variar entre paises / jurisdicciones y otra
terminologia aplicada al concepto de APP.

Seccion 4. Dénde se usan las APP: sectores de infraestructura.
+ Comprender el concepto de infraestructura publica y cémo influye en la
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contratacion de tipo APP.
* Qué sectores y proyectos son tipicamente apropiados para las APP.

Seccion 5. Motivaciones para el uso de las APPs: advertencias, preocupaciones e
introduccion al ciclo del proceso APP.
* Las razones o motivaciones usualmente citadas para el uso de las APP.
» Las trampas mas tipicas y las advertencias a tener en cuenta al usar APPs.
» Por qué es importante la solidez en la seleccién y preparacién, y un proceso de
licitacion transparente.
+ Como el marco desempena un papel en la promocién y la proteccién de un
enfoque APP exitoso.
« Cobmo y por qué algunos EMDE, especialmente los Paises Menos Desarrollados
(LDC, por sus siglas en inglés), pueden encontrar dificultades para desarrollar
APPs.

Seccion 6. Estructura tipica de una APP.

» Los principales elementos de un contrato APP vy las diferentes funciones de las
distintas partes implicadas.

* La estructura de un contrato de APP: estructura upstream y estructura
downstream.

* El"mecanismo de pago" y para que se emplea.

» La relevancia de la estructuracion del contrato APP y como desarrolla el socio
privado el cumplimiento de sus obligaciones.

» Principales estructuras en términos de alcance que se encuentran en los sectores
de APP mas comunes.

Seccion 7. Como se financian las APPs.

* Fuentes tipicas de financiamiento y tipos de APP dependiendo del origen del
financiamiento (incluidos las APP cofinanciados).

» El papel de los Bancos Multilaterales de Desarrollo (MDBSs) y otras instituciones
de desarrollo, como las Agencias de Crédito a la Exportacién (ECAs, por sus
siglas en inglés).

» Consideraciones para la administraciéon contratante respecto a los aspectos
financieros.

* Potenciales peligros y problemas.

Seccion 8. Razones para el fracaso del proyecto: la necesidad de una gestién sélida de
los procesos y de la preparacion de los proyectos.

* Lo que constituye un proyecto exitoso y por qué los proyectos pueden fallar.

* Lo que busca un socio privado en términos de proyectos aceptables.

Seccion 9. Introduccién al concepto de marco de APP y consideraciones iniciales sobre
estos.
* La necesidad de contar con un marco APP adecuado para tener éxito con las
APP como herramienta programatica o estratégica. En qué consiste un marco
APP.
* Por qué un socio privado también se preocupa por los marcos y los mercados de
APP.

Seccion 10. Vision general del proceso APP. Fases clave en el ciclo del proceso APP.
e El ciclo del proceso APP y las principales fases (desde la identificacion hasta la
gestion del contrato).
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2. Introduccién y Alcance del Concepto de APP

Las APP se consideran un método para contratar y suministrar tanto activos
publicos? (activos nuevos o mejoras de activos existentes) como servicios publicos.

En esta seccién se propondra una definicion amplia de APP para captar el sentido
del concepto de APP como un medio para contratar activos, contratar y prestar
servicios y gestionar infraestructura existente. También se proporcionard una
definicibn mas estrecha, la definicién principal que se utilizara en el resto de la Guia
APP, que se centra en Las APP como una forma alternativa de contratar nueva
infraestructura.

Después de introducir la definicion de APP y de calificar aspectos generales
relacionados con el término APP, esta seccidbn resumira las principales
caracteristicas de un contrato APP.

Sobre la base de la definicion propuesta y la estructura de contrato APP, la siguiente
seccion proporcionara mayor detalle, describiendo los principales tipos de contratos
y otros contextos en los que el sector privado desempefia un papel en la gestion de
infraestructura y servicios publicos.

Mas informacion sobre el concepto APP se proporcionara en las secciones
siguientes. En estas secciones se explicara como existen diferentes nombres y
conceptos para referirse a los contratos APP en diferentes jurisdicciones, qué tipo
de proyectos y / o sectores son tipicamente adecuados para Las APP y como es
una tipica estructura APP.

1.1. Definicion de las APP para el Propdsito de Esta Guia
APP

Las APP son un medio contractual para desarrollar activos publicos y servicios
publicos. Los contratos APP pueden ser contratos con objeto de desarrollar y
gestionar nueva infraestructura, contratos para llevar a cabo mejoras significativas
a infraestructura existente (unos y otros son denominados APPs de infraestructura)
y aquellos en los que un socio privado gestiona infraestructuras existentes o solo
presta servicios publicos (ambos casos denominados APP de servicios).

No existe una definicién universalmente aceptada para el concepto de APP. De
hecho, el término APP se utiliza a veces para referirse cualquier forma de

2 Los activos publicos son activos fijos (es decir, activos adquiridos para su uso a largo plazo) que son obras
publicas, sujetas o dedicadas al uso publico, o concomitantes a la prestacion de un servicio publico.

Los activos publicos son referidos a menudo como infraestructura publica, utilizando la palabra infraestructura
en sentido amplio, como el tipo de activo publico que normalmente se adquiere en el marco de una APP. El
Diccionario Oxford English define infraestructura como "las estructuras fisicas y organizativas basicas y las
instalaciones (por ejemplo, edificios, carreteras, plantas generadoras de energia eléctrica) necesarias para el
funcionamiento de una sociedad o una empresa". La seccidon 4 describe el concepto de infraestructura y
proporciona ejemplos de proyectos de infraestructura en diferentes sectores.
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asociacién o cooperacién entre los sectores publico y privado con el propdsito de
alcanzar un objetivo comun.

En el ambito especifico de la contratacion y suministro de infraestructura y servicios
publicos, también hay una gran variedad de definiciones (véase el cuadro 1.3).

CUADRO 1.3: Ejemplos de Definiciones de APP

La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) define a una
Asociacion Publico-Privada (APP) como un acuerdo entre el gobierno y uno o mas socios
privados (que puede incluir operadores y financiadores). En virtud de dicho acuerdo, los
socios privados prestan el servicio segun los objetivos que el gobierno define, buscando
alinear estos con el objetivo de obtencion de beneficio de los socios privados. La eficacia
de esa alineacién de objetivos dependera de una transferencia de riesgo suficiente a los
socios privados.

Segun el Fondo Monetario Internacional, las APP se refieren a acuerdos en los que el
sector privado suministra activos y servicios de infraestructura que tradicionalmente han
sido proporcionados directamente por el gobierno. Ademas de la ejecucion y
financiamiento privados de la inversion publica, las APP tienen otras dos caracteristicas
relevantes: existe un énfasis en la provision de servicios (y no solo de inversion) por parte
del sector privado, y se transfiere riesgo de manera significativa del gobierno al sector
privado.

Las APP se emplean en una amplia gama de proyectos de infraestructura social y
econdmica, aunque se pueden citar como casos principales la construccion y operacion
de hospitales, escuelas, prisiones, carreteras, puentes y tuneles, redes de tren ligero,
sistemas de control de trafico aéreo y plantas de agua y saneamiento.

En Europa, como reconoce la propia Comisién Europea, no existe una definicién del
término Asociacion Publico-Privada aplicable a nivel de Comunidad Europea. En general,
el término se aplica para referirse a formas de cooperacién entre las autoridades publicas
y el “mundo de los negocios” que tienen por objeto garantizar el financiamiento, la
construccion, la renovacion, la gestion y el mantenimiento de la infraestructura para la
prestacion de un servicio.

La definicion de APP que propone Standard & Poor's es cualquier relacién a medio y largo
plazo entre el sector publico y el sector privado que implica compartir los riesgos y las
recompensas de las habilidades, conocimientos y financiamientos multisectoriales para
lograr los resultados politicos deseados.

Para el Banco Europeo de Inversiones, la Asociacion Publico-Privada es un término
genérico para referirse a las relaciones establecidas entre el sector privado y organismos
publicos, a menudo con el objetivo de introducir recursos y / 0 conocimientos
especializados del sector privado para ayudar a proporcionar y suministrar bienes y
servicios del sector publico. Por lo tanto, el término APP se utiliza para describir una
amplia variedad de acuerdos, desde las asociaciones informales y estratégicas, hasta los
contratos de servicios del tipo disefio-construccion -financiamiento-y-operacion (DBFO por
sus siglas en inglés) y las compafiias de Joint Venture formales.

Fuente: Basado en OCDE (2008) Public-Private Partnerships: In Pursuit of Risk Sharing and Value
for Money
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Con base en la definiciobn proporcionada por la Public-Private Partnerships
Reference Guide, V 2.0 (World Bank 2014), como un concepto amplio que se
aplicard tanto a la infraestructura nueva y existente como a los servicios, una APP
puede definirse como:

“Un contrato de largo plazo entre una parte publica y una parte privada® para el
desarrollo y/o gestidn de un activo o un servicio publico, en el que el agente privado
soporta riesgo significativo y responsabilidad significativa en la gestion durante la
vida del contrato, y la remuneracion esta ligada significativamente al desempefio
y/o la demanda o uso del activo o servicio”.

Esta es la definicion amplia usada en esta Guia APP en referencia al concepto de
APP como un método para desarrollar infraestructura publica y / o servicios como
una alternativa a la "contratacion convencional”.

Los paises pueden diferir en las formas de contratacion que consideran
"convencionales" en funcidén de su respectiva tradicion de contratacion. Ademas,
algunos paises introducen de tiempo en tiempo nuevas formas de contratacion (o
nuevos tipos de contratos) que no son tradicionales en el pais en cuestion, pero
gue tampoco se consideran APP en esta Guia APP. Por conveniencia, esta Guia
APP se referird como contratacion tradicional o convencional, a cualquier contrato
para la adquisicion por parte del sector publico de bienes (incluyendo obras) y
servicios, que no se encuadran en la definicion anterior de APP.

La definicion amplia de APP supone que hay riesgos y responsabilidades
significativos soportados por el agente privado bajo una relacién a largo plazo. Esto
no implica necesariamente que el agente privado financie una parte o la totalidad
de las obras cuando el APP implica el desarrollo de una infraestructura (APPs de
infraestructura), pero si se asume que construccion / desarrollo y gestidon
(mantenimiento y operaciones) son obligaciones agrupadas. También asume que
hay un contrato que actia como el instrumento legal que contiene las obligaciones
y los derechos de ambas partes. La definicion pretende cubrir no sélo la adquisicion
de infraestructuras nuevas o mejoradas, sino también la contratacion de servicios
de gestion de infraestructuras para activos ya financiados y construidos, e incluso
servicios en el sentido estricto de la palabra (es decir, servicios publicos, como
utilities, transporte de pasajeros, suministro de agua a los hogares, etc., contratos
gue pueden referirse como APP de servicios).

Sin embargo, la Guia APP se centra en las APP como un medio alternativo para
contratar proyectos de infraestructura intensivos en capital que descansan en

3 "Parte Privada" es el término seleccionado para referirse al agente o agentes, o al participe o participes del
sector privado, es decir, la empresa o empresas que actuaran como "socio privado" en la "asociacion" (es decir,
el contrato APP). Este socio privado es la contraparte contractual de la "parte publica" y suele ser una compafiia
o empresa especifica, usualmente llamada como Sociedad de Propdsito Especifico (SPE), una empresa
constituida especificamente con el propédsito de firmar el contrato y gestionar el proyecto - ver cuadro en la
seccion 6.1. Esto se explica mas adelante en este mismo capitulo. El concepto de “parte publica” pretende
incluir tanto a gobiernos (la respectiva administracion contratante) como a las agencias, empresas o entidades
que actuen en el respectivo contrato como autoridad contratante en nombre del gobierno. Véase el glosario
para mas aclaracion.
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financiamiento del sector privado. Puede tratarse de una nueva infraestructura, o
mejoras significativas y renovaciones de una infraestructura existente. Por lo tanto,
este capitulo también propondrd una definicion acotada de las APP,
especificamente como una opcién para contratar nueva infraestructura o
mejoramiento de la existente, siempre sobre la base de recursos de capital privado.
Por conveniencia, esta Guia APP se referirh a estas APP como APP de
financiamiento privado o simplemente como APPs. Véase también el cuadro 1.4.

CUADRO 1.4: Definicion de un Contrato de APP de "Financiamiento Privado”
(como método alternativo para contratar infraestructura a los efectos de esta
Guia APP)

Un contrato a largo plazo entre una parte publica y una parte privada para el desarrollo (o
mejora significativa o renovacion) y gestion de un activo publico (incluyendo
potencialmente la gestidon de un servicio publico relacionado), en el que la parte privada
asume riesgo significativo y responsabilidad significativa de gestion a lo largo de la vida
del contrato, proporciona una parte significativa del financiamiento a su propio riesgo, y la
remuneracion esta vinculada significativamente con el desempefo y / o la demanda o uso
del activo o servicio con el fin de alinear los intereses de ambas partes.

Esta definicion se basa en gran medida en la definicibn mas amplia de la PPP
Reference Guide 2.0 (World Bank 2014), pero introduce la presuncion de la
existencia de financiamiento privado por la parte privada.

La presencia e inclusion de financiamiento privado en el conjunto de obligaciones
de la parte privada no es una condicion necesaria para acceder a los beneficios
potenciales de una APP. Sin embargo, la transferencia de riesgos es mas eficaz
(aunque no necesariamente mas eficiente?) cuando el agente privado esta
proporcionando recursos de capital que estan en riesgo, en lugar de cuando el
agente solo esta sujeto a multas. Al mismo tiempo, atraer financiamiento privado a
las APP representa un reto importante para los paises EMDE que enfrentan déficit
de infraestructura.

Esta definicion también pretende captar los dos tipos principales de APP
considerados en esta Guia APP: las APP cuyos ingresos se basan en pagos de
usuarios (también conocidos en muchos paises como "concesiones") y aquellos
cuyos ingresos se basan en pagos publicos o presupuestarios (también conocidos
en muchos paises como Public Finance Initiative o PFIs, por sus siglas en inglés).

APP es un Término Legal en Algunas Jurisdicciones

Para algunas jurisdicciones, APP puede ser un término legalmente definido (es
decir, un tipo legal de contrato / contratacion definido en la legislacién). En otras
jurisdicciones, APP es simplemente un concepto, utilizado para describir una forma

4 Para disfrutar de las eficiencias potenciales que el financiamiento privado puede aportar a las APP, asi como
la potencial eficiencia incremental de cualquier APP, hay que cumplir una serie de condiciones. Esto se describe
mas adelante en la seccion 5.
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diferente de contratar infraestructura o servicios, y que puede tomar forma bajo uno
0 mas tipos diferentes de contratos.

En una serie de jurisdicciones en las que un marco juridico proporciona una
definiciébn de APP, el término se reserva (desde un punto de vista juridico) para
referirse a las APP en las que los ingresos consisten en pagos presupuestarios o
en las que dichos pagos representan la mayoria de los ingresos del APP (por
ejemplo, la definicion del Sistema Europeo de Cuentas). También puede utilizarse
para referirse a proyectos de tipo APP que incluyan cualquier nivel o cantidad de
pagos gubernamentales (por ejemplo, como en Brasil).

En estas jurisdicciones pueden existir ademas contratos publicos que estén dentro
de la definicion de APP de esta Guia APP, pero que no encajen en la definicién
legal local de APPs. En estos casos o jurisdicciones, se suele utilizar el término
“concesion” para las APP basadas en pagos de los usuarios.

Estos y otros matices relacionados con la terminologia utilizada para referirse a los
contratos de APP se explican en la seccion 3.2. "Nomenclatura - otros nombres
utilizados para el concepto de APP".

APP No es Privatizacion

Es frecuente la confusion entre privatizacion y APP. Sin embargo, existe una clara
diferencia entre estas dos formas de participacion del sector privado. En su
verdadero sentido, la privatizaciéon implica la transferencia permanente al sector
privado de un activo anteriormente propiedad del sector publico y la responsabilidad
de entregar un servicio al usuario final. Sin embargo, un APP implica
necesariamente un papel continuo del sector publico como "socio" en una relacion
permanente con el sector privado (Wold Bank - Farquharson, Torres de Mastle y
Yescombe, con Encinas 2011).

La confusion puede surgir porque a veces el término "privatizacion” se usa en un
sentido mas amplio; por ejemplo, para referirse a cualquier tipo de gestion privada.
Cuando se utiliza de esta manera, el término puede aplicarse a una amplia gama
de acuerdos, incluyendo APPs. Sin embargo, a los efectos de esta Guia APP, la
privatizacidon se define en su verdadero sentido como se ha descrito anteriormente,
y bajo esta definicion las APP no son privatizaciones. Por definicion, la privatizacion
en su verdadero sentido no es una opcién para que los gobiernos obtengan nueva
infraestructura, ya que la privatizacion implica que la infraestructura ya esta
construida.

Del mismo modo, la contratacion de la gestion de la infraestructura existente no es
privatizacibn porque no implica una transferencia permanente de esa
infraestructura al sector privado. Ademas, el sector publico sigue desempefiando
un papel de "socio" en una relacién permanente con el sector privado.

En la seccion 2.4 se explica mas a fondo esta distincion y las caracteristicas de la

privatizacion.
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1.2. Analizando la Definiciéon Propuesta por esta Guia APP.
Describiendo y Explicando las Caracteristicas de un
Contrato APP como Herramienta para Contratar Nueva
Infraestructura

Esta Guia APP se centra en las APP como un método para contratar el desarrollo
y la gestion de una infraestructura sobre la base del financiamiento privado, como
ya se introdujo en el cuadro 1.3. La definicién de un APP de financiamiento privado
que se ofrece en esta Guia APP implica una serie de caracteristicas que deben
estar presentes en un contrato APP para ser debidamente consideradas como un
APP de financiamiento privado. Esta seccidén describira y explicara cada una de
estas caracteristicas. La mayoria de éstas, con la excepcidén de la presencia de
Financiamiento Privado, son también caracteristicas que cualquier contrato de
infraestructura debe cumplir para considerarse como un APP bajo la definicion
amplia.

1) "Un contrato a largo plazo entre una parte publica y una parte privada"

Largo plazo: La naturaleza o condicion de largo plazo de una APP se relaciona de
manera natural con una de las caracteristicas esenciales de cualquier APP, que es
la transferencia efectiva de riesgo y responsabilidades a la parte privada durante
una parte significativa de la vida del activo de la infraestructura. La condicion de
largo plazo también conexion con la estructura financiera como se explica mas
adelante.

Contrato: La relacion y / o delegacion de la gestion por parte del sector publico al
sector privado generalmente exige el empleo de un contrato, es decir, un
documento escrito que comprende los derechos y obligaciones exigibles para las
dos partes. Normalmente el contrato es un documento Unico, con anexos
debidamente identificados como vinculantes. A veces, la relacién contractual puede
ser mas compleja, incluyendo diferentes documentos contractuales que vinculan a
la parte privada con diferentes instituciones publicas (por ejemplo, un APP para una
nueva planta de energia se puede regir por una licencia o autorizacién otorgada por
el Ministerio respectivo para la planta, junto con un Power Purchase Agreement —
PPA (Acuerdo de Compra de Energia) que se firma con la compafia estatal de
transmision de energia eléctrica).

Este contrato deberd usualmente otorgarse a través de un proceso publico
competitivo, el cual puede desarrollarse bajo una variedad de procesos de licitacion.

Parte publica: Incluye los gobiernos (la administracién contratante), o agencias,
empresas y entidades que pueden actuar en el respectivo contrato como
administraciéon contratante en nombre del gobierno. Estas administraciones pueden
ser nacionales o sub-soberanas (estados en un pais federal, gobiernos regionales,
municipios, etc.). El socio publico también es referido en esta Guia APP como la
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administraciéon  contratante®, aunque otros términos son aceptados
internacionalmente o utilizados en algunas jurisdicciones (ver glosario).

Parte privada: Se refiere comunmente a la (s) empresa (s) clave del sector privado
que participaran en el desarrollo del proyecto, mientras que "socio privado" se
refiere a la contraparte contractual de la parte publica. En un APP, es comun que
un grupo de partes privadas formen un consorcio para licitar al contrato APP. Si el
consorcio se adjudica el contrato, crea una nueva empresa para firmar el contrato
y actuar como socio privado. Esta nueva empresa también se conoce en esta Guia
APP como la sociedad proyecto o como una Sociedad de Propdésito Especifico
(SPES).

En algunos paises, una empresa del gobierno o una empresa de propiedad estatal
(SOE, por sus siglas en inglés) (incluida una potencial SPE creada por el gobierno)
puede considerarse como una "entidad privada” sujeta a regulacion civil (en lugar
de administrativa). Sin embargo, un contrato entre una autoridad contratante y una
entidad "privada” de propiedad estatal (cuando la SOE es propiedad del gobierno
gue contrata el proyecto) normalmente no se considerara APP y no se considera
como tal por esta Guia APP (ver seccion 2.2). No se considera un APP porque
existen dudas razonables de que haya una transferencia de riesgo al sector
privado’.

Sin embargo, la presencia de la administracion contratante, del gobierno respectivo
o de una empresa estatal como accionista de la compafia proyecto no es
impedimento para que el contrato del proyecto se considere una APP, sin importar
si el gobierno posee una participacion en el capital minoritaria o incluso mayoritaria.

2) "Para el desarrollo (o mejora significativa o renovacion) y gestion de un
activo publico (incluyendo potencialmente la gestion de un servicio
publico relacionado)"

Desarrollo y gestion del activo: Una de las caracteristicas esenciales del modelo
APP es la busqueda de eficiencia a través de la mayor implicacion del contratista.
Se busca implicar al contratista no solo en el disefio y construccion del activo, sino
también en su mantenimiento a largo plazo, conformando la construccion y el
mantenimiento como obligaciones agrupadas. En algunos proyectos, la gestion

5 En general, el socio publico o la contraparte contractual publica en el contrato APP coincidira con la
administracion contratante que licita y ejecuta el contrato. Por conveniencia, esto es asumido por esta Guia
APP como la situacién comun. Sin embargo, puede haber casos en los que la administracion o agencia que
licita y adjudica el contrato no sea el organismo o institucion publica que firma o ejecuta el contrato APP, sino
que este es firmado por otra entidad publica aun relacionada con el mismo gobierno.

5 La existencia de una SPE no es una condicién necesaria para que un contrato sea considerado como APP.
En la seccion 6 se explica mas a fondo la razon de ser de las SPE y otras formas alternativas de constitucion
del socio privado.

7 Un caso diferente es cuando una empresa publica o SOE es propiedad de un gobierno diferente al que
contrata el proyecto. Opera en el mercado como cualquier operador econémico privado (es decir, compitiendo
por el mercado), de modo que el riesgo transferido a esa SOE es transferido efectivamente fuera del gobierno
contratante.

20
© 2016 ADB, EBRD, IDB, IsDB, and WBG



también incluye la operacién (ya sea de la infraestructura o de un servicio
relacionado).

Mejora significativa o renovacion: Esta Guia APP trata de las APPs como una
opcion de desarrollo de proyectos intensivos en capital. Las APP también pueden
utilizarse para inversiones adicionales intensivas en un activo existente.

Potencialmente incluyendo la gestion de un servicio relacionado: Elfoco de la
Guia APP es el desarrollo de infraestructura. Sin embargo, muchas APP también
incluyen la gestion o la operacion de un servicio publico cuando la infraestructura
se relaciona con dicho servicio o es una plataforma para la prestacién del servicio.
Por ejemplo, un APP de un sistema de transporte masivo, incluyendo la operacién
del servicio de transporte, entra dentro del alcance de la definicion de APP.

3) "En el contrato, la parte privada asume un riesgo significativo y la
responsabilidad significativa de la gestion a lo largo de la vida del
contrato”

Responsabilidad significativa de la gestion: La parte privada debe estar material
e integralmente responsabilizada de la gestion del activo (especialmente la gestion
del coste del ciclo de vida), en lugar de dedicarse Unicamente a areas especificas
y / 0 menores de gestion. De lo contrario, no tiene sentido transferir los riesgos del
ciclo de vida y confiar en un contrato a largo plazo bajo un esquema APP.

Asimismo, el alcance de las responsabilidades determinard de manera natural el
alcance de la transferencia de riesgos, ya que no debe transferirse riesgo sobre
actividades y eventos en los que el socio privado no tiene control 0 mecanismos
para influir en la gestion del mismo. Los riesgos se relacionan con las
responsabilidades (es decir, los riesgos relacionados con la gestion del ciclo de vida
de la infraestructura sélo deben transferirse si se ha delegado al socio privado la
responsabilidad de la gestidn a largo plazo, especialmente el mantenimiento y las
renovaciones).

Transferencia significativa del riesgo: Debe haber una transferencia significativa
de riesgo al sector privado durante una parte significativa del ciclo de vida de los
activos (lo cual esta relacionado con la naturaleza de largo plazo de estos
contratos), ademas de la transferencia de riesgos de construccion.

Significativo: El grueso del riesgo tiene que ser transferido (ya que la transferencia
de riesgo es el principal impulsor de la eficiencia de un APP - ver seccion 5), pero
no hay necesidad de transferir la totalidad de los riesgos / eventos y sus
consecuencias. Pueden producirse ineficiencias significativas cuando se
transfieren ciertos riesgos, ineficiencias que son evitables mediante la retencién o
comparticion por el socio publico de esos riesgos.
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4) "y proporciona una parte significativa del financiamiento®"

Como se indica en la introduccion, la participacion privada en el financiamiento de
un proyecto no es una condicibn necesaria para que un proyecto pueda
considerarse APP. Sin embargo, el foco de esta Guia APP esta en APPs de
financiamiento privado.

La obtencidn de financiamiento privado puede ser un objetivo o una motivacion en
si misma para que una administracion publica apele a esta modalidad de
contratacion (sin embargo, esto debe evaluarse cuidadosamente como se explica
en la seccion 5).

Pero, por otra parte, el financiamiento privado (generalmente en el marco de una
estructura de project finance) también puede ser un factor esencial para la
eficiencia, ya que cuando el socio privado financia la totalidad o una parte
significativa de la infraestructura y su remuneracion se basa en el desempefio
(disponibilidad y/o uso) de dicha infraestructura, el financiamiento esta sujeto a
riesgo. Este es un poderoso mecanismo para alinear los objetivos de los socios
publico y privado; incentiva al socio privado a ser proactivo para maximizar el
objetivo de la parte publica (que es asegurar que la infraestructura esté disponible
y operada y/o mantenida adecuadamente). El financiamiento privado incentiva
también al socio privado a un buen manejo de los costes agregados del activo
(durante el ciclo de vida del activo®). Lo anterior facilitando que, después de cubrir
los costos de operacion, el socio privado tenga ingresos suficientes para pagar su
deuda y proporcionar un retorno a sus inversionistas.

5) "y la remuneracion esta vinculada significativamente con el desempeno
y / o la demanda o uso del activo o servicio, con el fin de alinear los
intereses de ambas partes”

Esta nocion esta vinculada a las caracteristicas de financiamiento privado y
transferencia de riesgo de la APP. La forma mas eficaz de transferir la
responsabilidad y riesgo significativo durante la vigencia del contrato es retribuir al
contratista (el socio privado en un APP) en funcion del desempefio del activo (en el

8 Desde una perspectiva amplia, cualquier financiamiento proporcionado por el sector privado podria
considerarse como financiamiento privado. Sin embargo, el concepto "financiamiento privado" puede
considerarse una cuestion reglamentaria o de normatividad: desde una perspectiva contable publica y
de "informacion estadistica”, financiamiento privado significa financiamiento que no se considera deuda publica
(es decir, no se consolida en el balance del sector publico). Sin embargo, esta Guia APP considera
"financiamiento privado" como cualquier financiamiento proporcionado por el sector privado que esté sujeto a
riesgo del proyecto, es decir, que dependa de la buena ejecucién del contrato y desempefio del contrato-
proyecto. Esta vision esta alineada con el concepto de propiedad econémica del activo, el cual es aplicado en
algunos estandares y guias para la evaluacion de si un activo APP debe o no debe ser consolidado o registrado
en el balance del gobierno. En algunos paises se aplican criterios muy precisos y especificos, bajo estandares
o reglas que definen si el activo debe considerarse publico. En el capitulo 2 se ofrece mas informacién sobre
la contabilidad e informacion estadistica (reporting) de los APP en relacién a las cuentas nacionales y la
informacion estadistica nacional de financiamiento publico.

9 Las APPs requieren poner la atencion en todos los costos durante la vida Util de la infraestructura, o durante
la vigencia del contrato que regula la gestion de la infraestructura. Esto incluye la inversion inicial / costos de
construccion y cualquier otro trabajo de mantenimiento requerido para mantener el activo en un estado o
condicion técnica aceptable y constante, o en un estado necesario para cumplir con los requisitos de
desempefio establecidos en el contrato.
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sentido de calidad del servicio) o sobre la base del nivel de uso, o una combinacion
de los mismos. Normalmente, el desempefio del activo dependera del grado en que
se cumplan los niveles de servicio acordados o el nivel o volumen de uso (cuando
el objetivo principal es extraer el valor financiero del activo como un generador de
ingresos). Este ultimo caso es generalmente el caso en las APP concesionales o
de pago usuario, y el primero es generalmente el caso en las APPs
presupuestarias.

El vinculo con el desempefio y / o el uso también resulta en otra caracteristica
particular de las APP de infraestructura: el contratista sélo recibira pagos (o la
mayoria de los pagos) una vez que el activo de infraestructura esté terminado, es
decir, una vez que el activo esté en servicio©.

El vinculo entre la remuneracién y el desempefio es primordial para alinear el
interés del socio privado (esencialmente centrado en la obtencién de beneficios)
con los objetivos del sector publico (esencialmente centrado en la fiabilidad y
calidad del servicio). Sin embargo, los intereses deben alinearse sin ser
prescriptivos en cuanto a los medios y métodos a ser aplicados (insumos), y
dejando un margen razonable para la innovacion.

La forma tipica de contrato de un APP de financiamiento privado es el contrato de
disefio, construccién, financiamiento, operacion y mantenimiento (DBFOM). Pero
so6lo se considerara como una verdadera APP de financiamiento privado si el sector
privado proporciona un financiamiento de volumen significativo a su propio riesgo y
la mayor parte de la remuneracion de las obras y actividades de operacion y
mantenimiento esta relacionada con el desempefio, el buen mantenimiento o el uso
efectivo de la infraestructura. Este tipo de contrato tiene una serie de variantes y
también es referido mediante otros términos en algunos paises.

Existen también otras formas de contrato que pueden considerarse APP, incluidas
algunas APP de infraestructura que no implican financiamiento privado, como por
ejemplo disefio, construccion, operacion y mantenimiento (DBOM)y algunos
proyectos de disefio, construccién, financiamiento (DBF).

CUADRO 1.5: Resumen de las Caracteristicas Esenciales y Otras
Caracteristicas Comunes de una APP de Financiamiento Privado

Caracteristicas esenciales Otras caracteristicas comunes
e Existe un contrato publico de largo e La parte privada generalmente se
plazo entre las partes publica y constituye como una SPE.
privada. e Elfinanciamiento obtenido por la parte
e La construccion y la gestion a largo privada suele ser en forma de project
plazo del activo se agrupan en un finance.
solo contrato.

10 Aligual que muchas otras caracteristicas, esto puede tener excepciones con parte de la retribucién o pagos
al socio privado recibidos durante la construccion, dependiendo de la estructura financiera del APP (ver
cofinanciamiento en la seccién 7.3)
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Existe riesgo significativo e Los ingresos de la parte privada son
transferido al sector privado generados unicamente (o
durante una parte significativa del principalmente) cuando el activo esta
ciclo de vida del activo. terminado vy listo para el uso.

Hay un importante volumen de e En consonancia con el objetivo de
financiamiento privado sujeto a rendimiento de la remuneracién para
riesgo. el socio privado, los requerimientos
La remuneracion del socio privado técnicos y de servicios se centran en
esta vinculada al y sujeta al riesgo resultados o "especificaciones de
de desempeno y / o demanda resultados”, en lugar de en los
(alineamiento de intereses). insumos. Los requerimientos dejan

espacio para la innovacion.

La siguiente seccion presenta y explica estas y otras estructuras contractuales
utilizadas para desarrollar (o gestionar) infraestructura, a fin de analizar cuales de
ellas son considerables APP y por qué. También se examinan otras situaciones y
contextos, que no son contratos pero que a veces son referidas confusamente
como APPs.

En secciones posteriores se proporciona informacion adicional sobre las variantes
y tipos de APP, se clarifica sobre la diversa terminologia aplicada (seccion 3), se
elabora mas en relacion al tipo de activos en los que se apela a las APP mas
comunmente como meétodo para contratar nueva infraestructura (seccion 4) y se
facilita una descripcion de la estructura tipica de una APP.

APP

CUADRO 1.6: Puntos Clave en Relacion con la Introduccion al Concepto de

APP es una opcién para contratar infraestructura (APPs de infraestructura) y
servicios (APPs de servicios), la cual puede proporcionar beneficios adicionales
ademas de ser un medio para acceder a financiamiento privado para los gobiernos
promotores.

El foco de esta Guia APP son las APPs como herramienta para desarrollar una
nueva infraestructura (o mejorarla) de manera eficiente. En concreto, la Guia APP
se centra en las APP que descansan de manera significativa en financiamiento
privado (APPs de financiamiento privado).

No existe una definicion universalmente aceptada para las APP, pero existe un
consenso razonable sobre algunas caracteristicas clave que deben estar presentes
para que un contrato se considere APP: contrato a largo plazo, transferencia
significativa de riesgos y responsabilidades del gobierno al sector privado y
remuneracion vinculada al desempefio y / o demanda de los servicios que presta el
activo de infraestructura que se esta construyendo.

Las APP pueden clasificarse como APPs de pago usuario o concesionales (el origen
de los pagos son los cargos al usuario - tarifas) o APPs de pago presupuestario (el
origen de los pagos es el presupuesto publico).

Hay una amplia variedad de términos para referirse a una APP, siendo la
nomenclatura mas comun las concesiones (para APPs de pago usuario) y PFl (para
APPs de pagos por gobierno o presupuestarios).

El financiamiento privado no es una condiciéon necesaria para que un contrato pueda
considerarse una APP. Sin embargo, la participacion del sector privado en el
financiamiento puede no sélo ayudar a acelerar el desarrollo de la infraestructura,
sino que también afade beneficios adicionales en forma de eficiencia (en proyectos

24
© 2016 ADB, EBRD, IDB, IsDB, and WBG




que sean adecuados y bajo ciertos requisitos y condiciones).
e APP no es lo mismo que privatizacién.

2. Participacion Privada en Infraestructuras y Servicios
Publicos: Qué es y qué no es una APP

Nota importante: El término “Infraestructura” es utilizado en esta Guia APP en un
sentido amplio. Este incluye no solo instalaciones y sistemas completos con una
parte importante de obra civil, sino también equipos (por ejemplo, material rodante
en ferrocarriles) o plantas (plantas de energia, plantas de depuracién de aguas y
similares) donde la obra civil puede ser menos relevante. Para el propésito de esta
Guia APP, infraestructura incluye equipamientos sociales (como hospitales y
escuelas) asi como también infraestructura econdmica (aquella relacionada con
agua, energia, transporte y telecomunicaciones). Esta Guia APP usa
“infraestructura”, “activo publico” o simplemente “activo” indistintamente para
referirse a aquel activo publico que sera desarrollado y gestionado bajo un contrato
APP. Ver seccion 3 para una descripcion completa del término infraestructura y
ejemplos de activos APP.

Esta seccidn introduce y explica los principales ambitos y ejemplos potenciales de
participacion privada en infraestructuras publicas (ver figura 1.1) con el animo de
contextualizar el enfoque APP. Este incluye, no solo opciones de contratacion, sino
también otros contextos en los cuales el sector privado puede gestionar una
infraestructura publica o proveer servicios que podrian ser considerados publicos
(privatizaciones o situaciones similares).

Participacion Privada en Infraestructuras (PPI') no es un sin6nimo de APP: El
concepto PPI incluye otras formas de involucracion privada en el desarrollo y/o
gestion de infraestructuras publicas.

Esta seccidn explicara cuales de estas opciones de contratacion y contextos de
participacion privada pueden referirse como APPs y cuales no. Se describe lo
siguiente:

e Opciones de contratacion de Infraestructuras que no son consideradas APP;

e Opciones de contrataciéon de Infraestructuras que si podrian ser
consideradas con APP;

e Contratos para la gestion de servicios o infraestructuras existentes, y

e Oftros modos de involucracion privada en infraestructuras y servicios
publicos.

11 Proyectos de Participacion Privada en Infraestructura (proyectos PPI) es un término usado frecuentemente
por un nimero de instituciones para referirse a cualquier modalidad de inversion privada y/o gestion privada
de infraestructuras. Por ejemplo, la base de datos de PPI del Grupo Banco Mundial
(http://ppi.worldbank.org/about-us/about-ppi) incluye proyectos APP, pero también otros proyectos y
contratos con participacion privada que no son considerados APPs.
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Las APPs, como concepto amplio, son una opcién para desarrollar y/o gestionar
infraestructuras (incluyendo sistemas, instalaciones, equipamientos y plantas) y los
servicios asociados, y es por esto que el término implica la existencia de un contrato
y la intencion especifica de un gobierno de externalizar el desarrollo y la gestion de
la infraestructura o servicio. Como contrato publico, tiene que cumplir una serie de
condiciones o caracteristicas para ser considerado como una APP, que son mas
especificas y exigentes en el caso de los contratos de APP de infraestructuras.

Soélo un contrato puede ser APP, y s6lo cuando se cumplen todas las caracteristicas
descritas en la seccién 1 (con la excepcién de financiamiento privado significativa,
que es la caracteristica distintiva para las APPs de financiamiento privado). Por lo
tanto, la mera involucracién del sector privado no constituye, por si sola, razon
suficiente para describir un contrato como un APP, ni tampoco la presencia de un
alcance completo integrado en un Unico contrato, ni la provision de financiamiento
por parte del sector privado. La naturaleza de los ingresos no constituye tampoco
un factor decisivo, pues hay muchas formas contractuales y no contractuales de
acuerdo en las cuales el ingreso puede provenir tanto de los usuarios como de los
presupuestos.

Esa seccion explica los esquemas contractuales utilizados para desarrollar,
financiar y gestionar infraestructuras, asi como otros contextos de participacion
privada. Lo anterior permitiendo observar los factores diferenciales de una ruta o
modelo de contratacion APP, lo cual se presenta de manera resumida en la tabla
1.2.
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FIGURA 1.1: Espectro de Participacion Privada en Infraestructuras y
Servicios Publicos
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2.1. Opciones de Contratacion de Infraestructuras no
Consideradas APPs

Contratacion tradicional de infraestructuras: financiamiento publico y gestion
publica. Contratos de Diseno y Construccion y Contratos de Construccion.

Las obras publicas y las infraestructuras publicas han sido tradicionalmente
financiadas por los gobiernos. La fuente de recurso para la contratacion tradicional
es el presupuesto publico'?.

El sector publico puede contratar deuda para proyectos especificos. Sin embargo,
este no es el enfoque mas comun; en la mayoria de las jurisdicciones, la deuda
publica es gestionada bajo el principio de “caja unica” (es decir, los recursos no son
ligados /atados a proyectos concretos).

Aun mas, en el pasado, muchos gobiernos han contado medios propios de
ejecucion de obra publica, incluyendo su propio equipo y personal. A dia de hoy,
practicante toda la obra publica es construida por empresas independientes que,
en la mayoria de los casos, son contratadas mediante licitacion publica. Algunas
empresas publicas son excepciones, pero incluso en esos casos muchos de los
trabajos son llevados a cabo por corporaciones privadas bajo esquemas de
subcontratacion.

La contratacion tradicional toma usualmente una de las siguientes formas:

e Contratos de solo Construcciéon (B por su sigla en inglés), en los cuales el
disefio ya ha sido realizado por una entidad diferente y se licita un contrato
para construir la infraestructura. Esta forma de contratacion es a veces
también referida como Disefio-Oferta-Construccion;

e Contrato de Disefo y Construccion (DB por sus siglas en inglés), en el cual
un diseno y construccion de la infraestructura se licitan en un Unico contrato.
En algunos paises, los contratos B o DB pueden también ser referidos como
contratos de Ingenieria, Compra y Construccion (Engineering, Procurement
and Construction, EPC), especialmente cuando el activo a construir consiste
fundamentalmente en una planta. Otro término que puede usarse para
referirse al mismo alcance de contrato es el contrato Llave en Mano, en el
cual el precio y el plazo de construccion son fijos.

Cuando la infraestructura es licitada por medios convencionales, la autoridad
contratante paga los obras con recursos de su presupuesto y asume la entera
responsabilidad del activo una vez que la construccion ha sido finalizada (ver la
figura 1.2). Los pagos son usualmente realizados en funcion del avance de obra 'y
al precio estipulado (que pude estar sujeto a revisiones). El contratista puede ser

12 Notese que, en algunos paises, los gobiernos establecen impuestos especificos para financiar
infraestructuras de transporte (tipicamente carreteras), usualmente estructurados como gravamenes sobre el
consumo de combustible. En otros casos el financiamiento puede estar basada en cargos especificos a los
usuarios de la infraestructura, los cuales pueden ser utilizados para financiar la infraestructura a través de
diferentes estructuras financieras y corporativas de caracter publico, y siendo aun la infraestructura
contratada por métodos convencionales. Por ejemplo, una Empresa Publica (en inglés SOE) puede obtener
financiamiento sobre la base de los ingresos futuros de peaje y contratar la construccion de la carretera bajo
un esquema de DB.
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responsable de arreglar los defectos a su propia costa durante un corto periodo, y
puede dar garantias (tales como avales bancarios) con respecto a sus
responsabilidades por los posibles defectos de la obra. El contratista puede también
tener que responder por defectos ocultos durante un periodo mas largo de tiempo,
pero normalmente sin garantias explicitas asociadas durante ese periodo.

Las tareas de mantenimiento ordinario son usualmente contratadas a otro participe
privado a través de un contrato distinto. Sin embargo, la gestién de largo plazoy la
gestion del ciclo de vida (y sus riesgos asociados) permanecen bajo
responsabilidad directa de la administracion, agencia o corporacién publica creada
al efecto. Las renovaciones y el mantenimiento extraordinario usualmente seran
contratadas y financiadas por el gobierno o la citada agencia como y cuando se
necesiten.

Por lo tanto, los contratos B o DB adolecen de una falta natural de incentivos por
parte del contratista para preocuparse por la calidad y resiliencia del activo. En
cambio, el contratista tiene una clara motivacion para incrementar los beneficios
tanto reduciendo costos (comprometiendo por consiguiente la calidad) o
reclamando pagos adicionales (por ejemplo, por modificaciones del alcance del
contrato). El riesgo de reduccion de la calidad o de incremento de costos para el
sector publico solo puede ser controlado mediante una supervision intensiva de
aseguramiento de la calidad y/o una natural inclinacion a ser altamente prescriptivo
en la definicion de los requerimientos técnicos.

A pesar de todo, los contratos B o DB pueden ser opciones adecuadas para el
desarrollo de infraestructuras en muchos casos, siempre y cuando el sector publico
tenga las capacidades necesarias, sepa claramente qué es lo que quiere como
solucion técnica, prefiera retener la responsabilidad del mantenimiento durante toda
la vida del activo, y tenga fondos presupuestarios suficientes para pagar las obras.
No hay una forma de contratacion universalmente mejor y preferida para ninguna
infraestructura, sino que cada proyecto demanda una forma especifica de
contrataciéon como solucion optima.
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FIGURA 1.2: Esquema Basico de un Contrato de Diseno-Construccién o de
Construccién

i,
JI11§

Autoridad
contratante

Entrega el activo cuando

la construccion se haya
completado, y proporciona
mantenimiento posteriormente

Pagos (para
y durante
la construccidn)

Contratista

Las obras son financiadas por el sector publico. Los pagos por las obras son r
ecibidos por el contratista segun progresan las obras (financiado por el presupuesto)
y el activo es recibido/recepcionado por la Autoridad una vez se haya completado

la construccién.

4—— Flujo de servicio «f===fp» Relaciones Contractuales < - -- - Flujo de cada

Nota: B= Construccién (segun siglas en inglés); DB= Disefio- Construccidn (segun siglas en inglés).
Diseno, Construccion y Financiamiento (DBF por sus siglas en inglés)

Un contrato DBF es parecido a un contrato DB en tanto que el gobierno recibe el
activo una vez que la construccion ha finalizado. El gobierno mantiene las
responsabilidades y riesgos asociados al estado del activo en el largo plazo.

Sin embargo, en un contrato DBF, el gobierno no paga directamente por las obras,
sino que difiere el pago, convirtiendo al contratista en un prestamista “de facto”. Un
contrato DBF puede ser considerado como una variacion de la contratacion
convencional, siendo la variacion el plazo de pago. El contratista actia no solo
como contratista de construccién sino como prestamista del sector publico. El
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préstamo es indirecto, ya que finalmente los fondos seran facilitados por una
institucién financiera- como por ejemplo un banco- contra la prenda del derecho de
cobro de los pagos del gobierno (ver figura 1.3), o incluso comprando al descuento
sin recurso esos pagos futuros?'s.

Los pagos no son realizados hasta el final del periodo de construccion, esto es,
hasta el momento de aceptacion de las mismas. Frecuentemente en un nimero
determinado de pagos durante un nimero de afios después de la entrega del activo,
por el importe ofertado por el licitante ganador (que incluye los costos de
construccioén y los costos financieros)

A pesar de que el sector privado provee financiamiento para el desarrollo de la
infraestructura, ese financiamiento no esta sujeta a riesgo del desempefio del
proyecto- solo al riesgo construccion. Por lo tanto, no es considerado un
financiamiento privado al objeto de esta Guia APP. Este método de contratacion es
ademas usualmente considerado como financiamiento publico bajo muchas
regulaciones de contabilidad nacional'.

13 Mas que financiar los trabajos a través de un préstamo suscrito por el contratista y que seria repagado con
las cuotas de pagos del gobierno, no es extrafio que el financiamiento se estructure mediante métodos de venta
de los derechos de cobro del contratista al prestamista, una venta que es usualmente sin recurso (0 con recurso
limitado que sera liberado cuando la construccion sea completada). Estas estructuras son también conocidas
como forfaiting.

14 Cualquier pais que sigue cualquiera de los estandares internacionales de contabilidad y reporte fiscal
nacional deber& considerar esta estructura como financiamiento publico, esto es consolidado en las cuentas
publicas el activo y las obligaciones, desde el momento en que el activo estd completamente bajo el control de
la autoridad licitante que asume la propiedad completa de los activos y todos los riesgos relacionados una vez
construido. Ver el capitulo 4 sobre informacion estadistica y contabilidad nacional sobre cuando unos activos y
las obligaciones de pago relacionadas son considerados como publicos segln algunos estandares.
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FIGURA 1.3: Esquema Basico de una Estructura de Disefo, Construccion y
Financiamiento (DBF)

Autoridad
Contratante

Pagos
diferidos
v
Acuerdo de préstamo
] hwend ©
Deuda financiera
¥ P >
Prestamistas [Ptk R Contratista

Las obras son financiadas por el contratista (generalmente por un banco) frente a pagos futuros concedidos
bajo el contrato de la parte publica, generalmente bajo un calendario fijo de pagos. La parte publica se
hace cargo de la infraestructura una vez se haya finalizado la construccion (como en un B o DB).

Entrega el activo
cuande la construccién
se haya completado

—— Flujo de servicio 4= Relaciones contractuales < ---- Flujo decada

Nota: DBF= Disefio-Construccion-Financiamiento (segun siglas en inglés).

El objetivo del sector publico con esta opcion de contratacion es normalmente el de
evitar restricciones financieras de corto plazo. Puede haber también beneficios en
el financiamiento, derivados de que la deuda esta especificamente asociada al
activo (y por tanto el financiador afiade al proyecto una capa adicional de due
diligence, aunque tan solo en lo que se refiere a los riesgos de construccion). Existe
potencialmente una mayor transferencia del riesgo de construccion con respecto a
los contratos DB y B (basicamente el riesgo de retrasos en la construccion), en
tanto en cuanto los pagos por los trabajos de construccion solo se recibirdn (en
términos de caja) una vez estén finalizadas las obras. Este hecho puede generar
beneficios en términos de eficiencia (especialmente en la fiabilidad del plazo de
construccidn propuesto) considerando que los pagos estan en cierto modo
condicionados a la finalizacién y aceptacién de la construccion.

El gobierno debe confrontar los potenciales beneficios de un contrato DBF con los
mayores costos de financiamiento. Aun considerando que existe un riesgo de
crédito muy limitado en este esquema (basicamente relacionado con
consideraciones en torno al plazo de construccion), habra una prima en el tipo de
interés sobre el costo de la deuda publica directamente negociada por el sector
publico.

Al igual que en el contrato DB, en un contrato DBF, la calidad de la construccion no
estd incentivada de manera natural. Sino que en esta opcion sigue estando
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presente un cierto incentivo perverso del contratista para maximizar sus margenes
durante construccion ya que la retribucion no estd condicionada o ligada al
desempefio de las obras o del futuro servicio, y el coste del ciclo de vida a largo
plazo de la infraestructura no es gestionado por el contratista, sino retenido por el
sector publico.

Hay algunos paises que consideran los contratos DBF como un tipo de APP (en
ocasiones referido como un método de “financiamiento innovador”), basandose en
la naturaleza financiera de esta opcién contractual y en la posibilidad de transferir
mayores riesgos de construccion.

En cualquier caso, la APP puede no ser la opcién mas apropiada para contratar un
proyecto determinado de infraestructura, y el contrato DBF puede ofrecer algunas
ventajas y beneficios a la administracion publica, comparandolo con un contrato
convencional DB o B.

2.2. Opciones de Contratacion de Infraestructuras que
pueden ser consideradas como APPs

Diserno, Construccion, Operacion y Mantenimiento (en inglés DBOM")

Hay algunos contratos que son financiados por el gobierno con cargo al
presupuesto (como en contratacion convencional) pero en los cuales el contratista
seleccionado llevara a cabo los trabajos de construccion, asi como las futuras
labores de operacion y el mantenimiento.

Estos contratos son conocidos como DBOM (disefio, construccion, operacion y
mantenimiento). Si el contratista no es responsable de la operacion®® de la
infraestructura, el contrato se puede denominar también DBM (Disefio,
Construccion y Mantenimiento). Bajo un contrato DBOM, los trabajos de
mantenimiento son pre-contratados y abonados por el gobierno a un precio pre
acordado. Ver la figura 1.4.

Un contrato DBOM (en oposicion a un APP con financiamiento privado) es
financiado por el sector publico, i.e. los trabajos de construccion se retribuyen
directamente en funcién del avance las obras. El precio de Operacién y
Mantenimiento (O&M) esta estrechamente ligado al desempefio de los trabajos de
O&M vy estos son retribuidos con una corriente de pagos diferente. A pesar de ello,
aun pueden existir incentivos para que el contratista reduzca calidad de

* Design, Build, Operate and Maintain.

15 | as “operaciones” es un concepto que puede ser entendido en sentido limitado (asociado a la recoleccion de
cargos al usuario, lo cual es referido a veces como “operacion comercial”) o en un sentido amplio. En el dltimo
caso, el termino incluye otras obligaciones y responsabilidades en relacién a la disponibilidad al uso de la
infraestructura, y que no son necesariamente solo actividades de mantenimiento en el sentido estricto de la
palabra. Por ejemplo, para un proyecto viario, la remocién de accidentes, o el servicio de retirada de nieve
(servicio de vialidad invernal). En muchas jurisdicciones, y la muchas veces la practica comdn, emplean el
término “operaciones” para toda actividad concerniente con la disponibilidad del servicio, incluso si ésta esta
principalmente relacionada con la actividad de mantenimiento.
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construccién como forma de ahorrar costos e incrementar margenes, lo que debe
ser cuidadosamente controlado.

El riesgo de costos de mantenimiento inesperados sélo puede ser transferido al
contratista de manera limitada, usualmente por medio de penalizaciones. Sin
embargo, la mayoria del riesgo de mantenimiento, que depende de un adecuado
disefio y construccién del activo, permanece normalmente en las manos del
gobierno.

Los incentivos para el contratista para desarrollar las obras de manera adecuada y
desempefiar las labores de construccién con alta calidad pueden ser limitados
debido a la ausencia de capital en riesgo. Sin embargo, si el riesgo de
mantenimiento es transferido al contratista, junto con los riesgos de construccion,
el contrato DBOM puede estar cerca del concepto APP en términos de alcance de
contrato y de potenciales eficiencias'® (por esta razén, en muchos paises se
considera el contrato DBOM como un tipo de APP).

FIGURA 1.4: Esquema Basico de una Estructura de Diseno, Construccion,
Operacién y Mantenimiento (DBOM)

.
111l

Autoridad
Contratante

Pagos

(para y durante la
construccion y

pagos O&M durante O&M)

Entrega el activo cuando la
construccion se haya completado,
¥ proporciona mantenimiento posteriormente

Contratista

Las obras son financiadas por el sector publico. Los pagos por las obras son recibidos
por el contratista segun progresan las obras (financiado por el presupuesto).
Después, el contratista (considerable aqui como un socie privade) properciona
mantenimiento (u operacion y mantenimiento) y es retribuido con un precio de

O&M por ello. La Autoridad puede recibir las obras una vez finalizadas la construccion
o al final del contrato, dependiende de la jurisdiccidn y el proyecto.

o—Flujode sevicio  «ff===p  Relaciones contractuales 4 ---- Flujodecada

Nota: O& M= Operacidon-Mantenimiento.

16 | a seccion 7 explica los motivos y las ventajas de una APP- solo alcanzables para los proyectos adecuados
y bajo procesos preparacion y estructuracion adecuados, tal y como se explica mas adelante en ese capitulo.
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El gobierno puede decidir desarrollar un proyecto como DBOM si considera que el
beneficio de una gestion mas integrada excedera las potenciales pérdidas de
eficiencia en las que se incurre (la pérdida de eficiencia inherente a la renuncia a
licitar por separado de forma competitiva el futuro contrato de O&M), y, junto con
ello las caracteristicas especificas del proyecto y el contexto financiero no justifican
un esquema APP de financiamiento privado (usualmente bajo forma de DBFOM, la
cual se explica a continuacion).

Contratos DBFOM

En un contrato DBFOM (Disefiar, Construir, Financiar, Operar y Mantener), el
contratista desarrollara la infraestructura con sus propios fondos y financiamiento
obtenido de terceros prestamistas a su riesgo (esto es, el contratista proveera de la
totalidad o la mayoria del financiamiento). El contatista es tambien responsable de
la gestion de del ciclo de vida de la infraestructura (asumiendo los riesgos de los
costos de ciclo de vida) ademas del mantenimiento corriente y la operacion. Para
llevar a cabo estas labores, el contratista (denominable “socio privado” en el
contexto APP), normalmente creara una SPE (ver seccion 6 para explicacion con
mayor detalle de la estructura de una APP bajo contrato de tipo DBFOM, sus
agentes y principales relaciones).

El contrato es a menudo referido como DBFM cuando las operaciones no estan
incluidas en el alcance del contrato.

Los contratos DBFOM (y DBFM) asi como otros términos equivalentes (como
Construir-Operar-Transferir (BOT porsus siglas en inglés), Construir-Poseer-
Operar-trasferir (BOOT por sus siglas en inglés), Contruir-Transferir-Operar (BTO
por sus siglas en inglés) etc - ver seccion 3.2), son el Unico tipo de contrato (en
términos de alcance) que cumple todas las condiciones requeridas para ser un APP
de financiamiento privado. Sin embargo, el que un DBFOM pueda ser considerado
como un verdadero APP de financiamiento privado dependera de lo real o efectivo
de la transfeerencia de riesgos, y de la naturaleza de los vinculos entre desempefio
e ingreso, ya que algunos DBFOM pueden representar en realidad contratos de
DBOM con provision de financiamiento por parte del participe privado, pero sin que
los inversores asuman ningun riesgo material. Si no hay transferencia material de
riesgos a los inversores, el proyecto arrojara un resultado en términos de ViM
similar a un DBOM mas que a un verdadero contrato DBFOM.

Contratos DBFOM basados en Pagos de Usuario (APP de pago usuario o
concesion)

Cuando las administraciones deciden establecer cargos por el uso de la
infraestructura, el potencial ingreso generado por ese activo publico puede ser
aprovechado de diferentes maneras. Puede ser usado como ingreso para el
presupuesto general, como fuente de fondos para las necesidades de recursos de
un sector particular (por ejemplo, el concepto eurovifieta de algunos paises de la
Union Europea [UE]), o incluso se pueden asignar los ingresos generados al
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sistema o proyecto especifico que los genera (por ejemplo, los ingresos del sistema
de abastecimiento de agua de una ciudad, los ingresos tarifarios del operador
publico de metro de una ciudad, o los ingresos de peaje generados por autopistas
propiedad del gobierno- como es el caso de las empresas publicas de autopistas
de algunos Estados en EE.UU. - Turnpikes).

Por otro lado, los ingresos futuros que se espera se generen por una nueva
infraestructura también pueden ligarse a la inversién especifica, asignando esos
ingresos a la nueva companiia especifica que desarrollard y gestionara el activo.

En este contexto, los fondos provenientes de los pagos de usuarios podrian ser
suficientes para cubrir gastos de O&M y matenimiento de largo plazo con un
remanente que puede ser usado como recurso para repagar la finaciacion de la
construccién del activo.

La asignacion contractual a la parte privada, por parte de la administracion publica,
de los ingresos futuros/potenciales asociados al uso publico de infraestructura
publica como forma de financiar la contratacion de la infraestructura, representa
una APP de pago usuario. Las APPs de pago usuario son frecuentemente
conocidas también como concesion, especialmente en paises basados en codigo
civill’.

Una APP de pago por usuario, con objeto de financiar, construir y gestionar una
infraestructura, es una forma de contrato cuyo alcance incluye DBFOM de forma
integrada, en la cual el financiamiento es privado (y usualmente referida como
financiamiento privado bajo los estandares contables nacionales?®) y en la cual la
fuente de ingreso U(nica, 0 mayoritaria la constituyen los derechos de
comercializacion del uso del activo: la totalidad o la mayoria de los ingresos
provienen de los usuarios. Ver la figura 1.5.

En estos contratos (en contexto de contratacion de nueva infraestructura o mejoras
relevantes de las existentes), y en contraposicién a la contratacion convencional
descrita anterioremente, el socio privado no solo construira (y deseablemente
disefiara) las obras, sino que ademas operara y mantendra el activo bajo contrato
a largo plazo, adicionalmente a financiar a su propio riesgo el mismo (riesgo con
excepciones que se describiran en su momento en esta Guia).

El socio privado recuperara la inversion (realizada directamente en forma de capital
o indirectamente con cargo a financiamiento en forma de deuda) a su costo y riesgo,
mediante los cobros a recolectar del usuario. El socio privado permenecerd como
propietario econémico del activo durante la vida del contrato de concesion. Esto

17 En los paises de codigo civil, la concesion puede aplicarse tanto al contrato DBFOM como a contratos de
servicios, o contratos que otorgan el derecho operacién de un activo existente. Para activos existentes, los
paises basados en legislacion de derecho comin o common law usan el término “lease”. Ver seccion 3 para
clarificaciones sobre nomenclatura.

18 Sin embargo, un DBFOM basado en pagos del gobierno podria ser considerado un activo publico,
impactando sobre el déficit y la deuda del gobierno en términos de contabilidad nacional, o con caracter general
0 segun el cumplimiento de ciertas condiciones. Ello depende de los estdndares contables especificos
aplicables en la respectiva jurisdiccion (ver capitulos 2 y 4).
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significa que el socio privado tendr4 que mantener y renovar el activo a su propio
costo y riesgo, sin la posibilidad de realizar reclamaciones a la parte publica (con
las excepciones inherentes a un esquema adecuado de asignacidnecesarios n de
riesgo).

Cuando el volumen de ingresos esperados del proyecto sobrepase los necesarios
para poder financiar el proyecto la estructura APP de pago usuario incluira
habitualmente el requierimiento a la parte privada de un pago a la autoridad
licitante, que puede ser en forma de pago” inicial y/o en forma de pago diferido, que
a su vez puede responder a diversas formas (ver capitulo 5.4).

* N del T: del inglés “upfront payment”., Este pago o pagos se denominan a menudo, en paises de habla
hispana, canon concesional.
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FIGURA 1.5: Esquema Basico de una Estructura de Contrato DBFOM (Pago
por Usuario)

-
i
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Nota: DBFOM= Contrato de Disefio, Construccion, Financiamiento, Operacion y Mantenimiento
(por sus siglas en inglés); EPC= Engineering, Procurement and Construction (trad. lit. Ingenieria,
Compra y Construccién); O&M= Contrato de operacién y mantenimiento; APP= Asociacion publica
privada.

Por el contrario, puede suceder que el potencial de ingreso proviniente de los
usuarios no sea suficiente para enfrentar la totalidad de obligaciones financieras
ademas de los costos de O&M. A pesar de ello, si el proyecto es aun considerado
como una solucién con sentido y valor para el contribuyente, el gobierno estara
dispuesto a cubrir la “brecha de viabilidaden lo que resultaria un esquema variante
del esquema DBFOM (ver cuadro 1.6 debajo).
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Aparte del APP estandar de pago usuario descrito mas arriba y de su variaciéon en
caso de brecha de viabilidad, hay otra variacion relevante en el esquema DBFOM
pago usuario: la empresa de capital mixto publico-privado o “joint venture” publico
privada (denominada usualmente en paises de habla hispana como “empresa
mixta”). Ver cuadro 1.6 a continuacion.

CUADRO 1.6: Variaciones de APP de Pago Usuario

Co-financiamiento y esquemas hibridos en concesiones que no auto-
financiables. Viability gap funding (VFG).

Una concesion como modo de contratar y financiar nuevas infraestructuras requiere de
la existencia de un margen o beneficio en términos de ingresos menos costos de O&M,
es decir, el proyecto debe generar un exceso de ingreso sobre los costos de O&M que
pueda ser usado para amortizar el financiamiento aplicado al activo y generar un
retorno para el inversor privado.

Sin embargo, los ingresos, y este posible surplus, puede no ser suficiente para cumplir
con las obligaciones financieras y proveer de retorno al capital. En esta situacién se
produce lo que es conocido como brecha de vialidad (viability gap). Esta brecha es
usualmente cumplimentada mediante financiamiento publico, normalmente en forma de
subsidios de capital (esquemas de co-financiamiento) o por medio de pagos
presupuestarios complementarios ligados al desempefio.

Tipos de proyectos o sectores tipicos donde los ingresos de usuario son
suficientemente significativos como para sufragar la mayor parte o todas las
necesidades de fondos del proyecto son carreteras, puertos y aeropuertos. También,
algunos proyectos de agua (cuando el proyecto consiste en el ciclo integral de agua,
incluyendo el abastecimiento a los hogares). En aquellos proyectos donde los ingresos
del usuario son insuficientes para fondear todas las necesidades del proyecto, el co-
financiamiento y otras formas de apoyo a los ingresos pueden ser necesarias para
rellenar la brecha de viabilidad.

Hay algunos tipos de sectores y proyectos cuyos ingresos de usuarios casi nunca
cubriran las necesidades de fondos del proyecto de infraestructura para ser viable. Este
es el caso tipico de las infraestructuras ferroviarias de transporte, donde la
combinacion de unas necesidades intensivas de capital con unos precios socialmente
subsidiados, hacen que el régimen de co-financiamiento y/o los esquemas hibridos de
pago (mezclando tarifas al usuario con pagos por servicio) sean un estandar.

N.B. el esquema de co-financiamiento puede ser aplicado también por otros motivos,
aun cuando el proyecto de pago por usuario es autonomamente viable. El
cofinanciamiento se explica posteriormente en la seccién 7.5 en este capitulo y con
mayor detalle en el capitulo 5.4.

Compaiiias de capital mixto, empresas mixtas (joint ventures) y APPs
institucionalizadas™

No es infrecuente ver estructuras contractuales APP en las que los gobiernos participan
en el capital accionarial de las sociedades vehiculo que actuara como socio privado.
Sin embargo, estas estructuras varian significativamente dependiendo del tamafo de la
participaciéon del gobierno en el capital, los derechos grado de participacion e influencia

19 Resource Book on PPP Case Studies (European Commission, 2005) incluye diversos case studies europeos
de empresas de capital mixto en los sectores de agua y transporte. de especial interés es el caso de studio
10, que describe un ejemplo de una JV alemana constituida en 1993 para la modernizacion de la infraestructura
y gestién del servicio de suministro de agua en la ciudad de Schwerte.
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que el gobierno se reserve en la gestion de la sociedad proyecto.

Estas estructuras son denominadas en algunos paises companias o sociedades de
capital mixto o “empresas mixtas” en paises de habla hispana, o como “joint ventures”
(entre socio publico y privado) en otros. La Comisién Europea usa el término APPs
institucionalizados20.para referirse a estas estructuras. Pueden también ser conocidos
informalmente como APP institucionales cuando el gobierno retiene el control sobre la
sociedad vehiculo, y usualmente mantiene la mayoria de las acciones (ver
“Asociaciones Publico Publicas y APPs institucionales (controladas por la
administracion contratante) mas adelante.

Esta Guia APP emplea los términos sociedad mixta, “joint venture”, empresas de
capital conjunto, empresas de capital mixto, y APPs institucionalizados como sinénimos
que se refieren a estructuras contractuales donde el gobierno retiene una participacion
de capital en la compafia como accionista, tiene una presencia (con derechos de voto
conmensurados con su participacion accionarial en el capital) en el consejo de la SPE,
y participa activamente en la gestion de la compafiia (por ejemplo, tiene la capacidad
de designar a personal de alto nivel de responsabilidad). La participacion de capital se
detenta bien de forma directa por el gobierno/administracién contratante o bien a través
de una entidad publica que esté a cargo del area de servicio relativa al contrato APP.

Contrariamente, cuando la participacion del gobierno se sustenta simplemente en una
toma de participacion minoritaria en el accionariado, sin derecho de influencia sobre la
gestion mas alla de los derechos de los que disfruta cualquier accionista minoritario
bajo los estandares de mercado, no deberia emplearse el término joint venture o
empresa mixta para referirse a la estructura (aunque esto pueda suceder segun sea la
costumbre en algunas jurisdicciones). La distincién entre una “empresa mixta” y una
“participacién del gobierno en el capital en una APP convencional” puede ser muy sutil
o incluso confusa, y algunas veces solo el término soélo responde a la aplicacién de la
nomenclatura legal o la terminologia convencional usada en cada pais.

DBFOM Basado en Pagos por Gobierno (APP Presupuestario o Iniciativa de
Financiamiento Privado [PFIJ?')

Los parrafos previos explican como la APP de pago usuario o APP concesional (0
concesion a secas) es una alternativa para financiar y contratar infraestructuras
bajo esquema DBFOM. Una autoridad o admininstracién publica (el propietario
ultimo y original del derecho de cobro a los usuarios por un servicio publico o por el
uso publico de la infraestructura) endosa esos derechos a una parte o agente
privado a cambio de la obligacion por parte de ese agente de desarrollar y construir
el activo, proveer del financiamiento necesario y mantener el activo bajo
determinados estandares de calidad de manera continuada.

La seccion previa explicaba que cuando los ingresos de los usuarios son
significativos pero no suficientes para sufragar totalmente las necesidades de

20 Ver Green Paper on Public-Private Partnerships and Community Law on Public Contracts and Concessions.
Section 3. Comision Europea, 2004.
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52004DC0327&from=EN

2l Como se anotaba mas arriba en esta seccién, hay un gran nimero de paises (especialmente en
Latinoamérica) que reservan el término APP so6lo para contratos de tipo pagos por gobierno, refiriéndose como
concesiones a los proyectos de pago por usuario. En contraste, algunos otros paises usan el término “PFI” (de
las siglas en inglés Private Finance Initiative) para APPs de pago por gobierno.
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fondos del proyecto, éste puede ser viabilizado mediante el empleo de subsidios de
capital o de pagos complementarios por parte del gobierno.

Sin embargo, si no hay ingreso alguno de los usuarios (por ejemplo si no hay
usuarios finales a los que cobrar) o el ingreso potencial es insignificante en
comparacién con el captial necesario (tipico de los proyectos ferroviarios), o la
infraestructura se pone a disposicion de los usuarios de forma gratuita (por ejemplo,
carreteras libres de peaje), un gobierno puede aun asi decidir que desea lo
siguiente:

0] Que el contratista asuma el ciclo integral de vida de la infraestrucutra,
esto es, la gestion desde su construccion hasta su renovacién (o incluso
renovaciones en mas de un ciclo);

(i) Que el contratista financie los trabajos con sus porpios recursos;

(i) Que el contratista mantenga y/o opere la infraestrucutra de acuerdo con
ciertos niveles de servicio o requerimientos de desempefio durante la
vida del contrato, normalmente en base a la calidad y dsiponibilidad de la
infraestructura y serviciopor la misma; y

(iv)  Que el contratista / inversor sea remunerado por la construccion y por el
O&M sdélo si y en en la medida en que la infraestructura esté disponible
bajo los estandares especificados de calidad y disponibilidad.

Como en una concesion, el contratista obtiene sus ingresos de la infraestructura.
Sin embargo, el ingreso proviene de la provision de servicios a la entidad otorgante,
servicio que consiste en la disponibilidad de la infraestructura para su uso, con la
condicion precedente de disefio y construccion, y la obligacion continua de
mantener y (usualmente) operar el activo. En algunos proyectos el gobierno no es
el usuario (por ejemplo, en una carretera libre de peaje), si bien en otros proyectos
la infraestructura si es utilizada por el gobierno o por los empleados/funcionarios
publicos (por ejemplo, un hospital, desde el que se proveen los servicios de salud
publica, o una prision operada por funcionarios publicos, o un juzgado, o una
escuela con profesores que son empleados publicos).

Como en el caso de las APPs de pago usuario, las APPs de pago presupuestario
pueden también incluir ingresos de usuario y/o otros ingresos comerciales. Cuando
estos ingresos de mercado o comerciales no predominan (esto es, no representan
la mayoria del ingreso) el contato APP puede seguir siendo considerado como una
APP de pago por gobierno o presupuestario.

Otras variaciones descritas para las APP de pago por usuario estan también
presentes en las APP presupuestarias: co-financiamiento (ver seccion 7.4.), y la
empresa mixta, aunque esta Ultima es mas extrafia de ver que en el caso de APP
de pago usuario.

Una vartiante especifica de APP de pago presupuestario la representan proyectos
en los que se carga peaje o tarifa a los usuarios, pero este ingreso del usuario no
estd cedido al socio privado, dejandolo fuera del esquema de retribucion (ver
ejemplo en el cuadro 1.7 a continuacion)
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CUADRO 1.7: La Autopista 1-595, un Ejemplo de APP Presupuestario en
Autopista de Peaje con Co-financiamiento

El proyecto de la autopista 1-595, promovido por el Departamento de Trasportes de Florida
(Florida Department of Transportation, FDOT) en 2008, consistié en un contato DBFOM
para la reconstruccion, extension, repavimentado, operacion y mantenimiento de dos
autopistas, incluyendo la construccién, operacion y mantenimiento de tres carriles
reversibles express (express lanes) en una de las autopistas. La inversién total (CapEx)
suposo aproximadamente 1,6 miles de millones de dolares americanos.

El socio privado asumié la obligacién de financiar la mayoria de la infraestructura (contra
el derecho de recibir pagos por disponibildad una vez la infraestructura estuviera abierta
al servcio), si bien el FDOT también aportd subsidios de capital (aportaciones no
reembolsables) en forma diferida a la compafia del proyecto por valor de 685 millones de
ddlares, a ser recibidos en siete pagos en fechas definidas en el contrato, o en la fecha de
aceptacion final de la construccion..

De esta forma, FDOT empled parte de su asignacion presupuestaria durante los primeros
afos de contato, pudiendo rebajar el volumen de compromisos anuales de pagos por
disponibilidad.

El uso de la infraestructura esta sujeto a peaje. Se decidié que los ingresos de peaje
serian retenidos por FDOT (y por tanto también el riesgo asociado). FDOT utilizaria los
ingresos de trafico para cubrir parcial o totalmente los pagos por disponibilidad a realizar
al socio privado, en lugar de asignar tales ingresos al socios privado como fuente de
ingresos de la sociedad proyecto. Esto permitiria a FDOT disfrutar de mayor flexibilidad
en terninos de estrategias de peaje, el cual es un elemento sensible teniendo en cuenta
que se trata de un sistema de peaje dinamico, cuyo principal objetivo es gestionar la
congestion de trafico. Se considerd que, si el socio privado recolectaba los peajes en
lugar de ser retribuido por pagos por disponibilidad, podria surgir un conflicto entre el
objetivo de gestion de congestion del gobierno y la motivacion del socio privado de
maximizar ingresos.

Una descripcion de otras carateristicas y motivaciones de este proyecto APP pueden
verse en diversos ensayos Yy articulos??.

La figura 1.6 ilustra la estructura basica DBFOM de una APP presupuestaria. La
seccion 6 desarrolla con mayor detalle y explicaciéon la estructura DBFOM (tanto
para pago usuario como para pago por gobierno o presupuestario).

22 \er “Paving the Way: Maximizing the Value of Private Finance Infrastructure”, World Economic Forum, 2010;
y “I-5695: North American Transport Deal of the Year’ —Revista Infra-structura, Deloitte, Julio 2010.
Sitio web del proyecto: http://www.i595express.com/ and http://www.595express.info/
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FIGURA 1.6: Esquema Basico de la Estructura DBFOM (pago por gobierno)
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Nota: DBFOM= Disefio, Construccién, Financiamiento, Operaciéon y Mantenimiento; EPC=
Ingenieria, Compra y Construccién; O&M= operacién y mantenimiento; APP= Asociacion publica
privada.

Asociaciones Publico Publicas y APPs Institucionales (controladas por la
administracion contratante)

Los gobiernos pueden crear compaiiias ad-hoc de propiedad publica para construir,
financiar y gestionar infraestructuras, sobre la base de los ingresos generados por
dichas infraestructuras o por el servicio que se ofrece desde las mismas (como por
ejemplo peajes, tarifas de transporte publico, tarifas de servicio de abastecimiento
de agua).
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Cuando una corporacion publica es creada de manera especifica para desarrollar,
financiar y gestionar infraestructura bajo un contrato DBFOM otorgado por la
administracion propietaria de la citada corporacion, la cual ademés ha aprobado el
proyecto (o cuando dicha estructura de tipo DBFOM es implementada por una
empresa publica ya existente), el armado contractual puede emular mucho de la
estructura financiera y de gobernanza propia de un vehiculo APP convencional
(privado). En este caso, la estructura del contrato es a veces referida como una
“Asociacion Publico-Publica“.

Sin embargo, este tipo de estructuras no son consideradas como APPs por esta
Guia APP: muchos acuerdos de prestacion de servicio entre gobiernos y compafias
de propiedad publica no conllevan un contrato en el sentido estricto del término,
sino mas bien una autorizaciéon publica general y una asignacion de derechos
economicos a la corporacion gubernamental. Cuando estos esquemas implican la
existencia de un contrato especifico (en el sentido estricto), con delimitacion clara
de derechos y responsabilidades (incluyendo un plazo definido), entonces
elesquema puede beneficiarse de la aplicacion de técnicas de project finanance
(con los prestamistas financiando el proyecto principalmente en base a la calidad
del activo). Sin embargo, hay dudas razonables de que haya una transferencia real
de riesgo al sector privado de la economia.

Un ejemplo son las estructuras de “contrato de servicio publico” (Public Service
Contracts) desarrolladas por el Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo
(BERD, 6 EBRD por sus siglas en inglés) para la mejora del transporte urbano en
algunas ciudades europeas. En esos casos, la administracién firma un “contrato de
servicio publico” con un operador publico, contrato que emula muchas de las
caracteristicas de un APP (los pagos publicos necesarios para alcanzar el equilibrio
financiero estan basados en cierta medida en o afectados por los niveles de
desempefio). La autoridad firma ademas un Acuerdo de Respaldo Municipal
(Municipal Support Agreement, MSA) con el BERD para reforzar su compromiso
financiero con el proyecto?3.

Por otro lado, un gobierno puede también licitar un contrato de tipo DBFOM, a ser
firmado con una sociedad vehiculo que sea propiedad conjunta de ambas partes
publica y privada (esto es, un esquema de empresa mixta), donde el gobierno
ostenta el control de la SPE (usualmente mediante la tenencia de la mayoria de las
acciones). Estos esquemas, sean denominados como “joint venture” o empresa
mixta, son también denominados comunmente como “APPs institucionales” (ver
cuadro 1.8 debajo).

Esta Guia APP considera que una APP institucional solo puede considerarse como
una verdadera APP de financiamiento privado cuando el sector privado esta
significativamente involucrado como inversor en capital (detentando un porcentaje
significativo de las acciones) en la compafia proyecto (por tanto asumiendo riesgos

23 Ver Accelerating Infrastructure Delivery (WEF 2014). http://www.weforum.org/reports/accelerating-
infrastructure-delivery-new-evidence-international-financial-institutions
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del proyecto), participa significativamente en la gestion de la compaiiia y/o en las
operaciones de la infraestructura (por ejemplo, como contratista nominado), y el
financiamiento de deuda esta sujeto a riesgo de desemperio.

El foco de esta Guia APP es el de las APPs convencionales (de propiedad privada
o al menos controlados por un inversor privado con participacion minoritaria
accionarial, en su caso, de una entidad gubernamental). El proceso APP,
incluyendo la estructuracion, licitacién y gestion del contrato, descrito en esta Guia
APP est4 dedicado a la forma convencional de APP (si bien la mayoria de los
contenidos de esta Guia resultan igualmente aplicables a un esquema de empresa
mixta).

CUADRO 1.8: Un Ejemplo de APP Institucional: Madrid Calle 30

Madrid Calle 30 (M-30) es la principal autopista de circunvalacion de Madrid y la carretera
de mayor intensidad de trafico de Espana. Con el objeto de adecuarla al futuro
crecimiento y aliviar los problemas de congestion, asi como para reparar partes de la
autopista que estaban en deterioro, se decidié acometer un proyecto de mejora,
reconduciendo parte del trafico bajo tierra mediante un sistema de tineles. El proyecto
incluye 99 kilébmetros (km) de nuevas vias, con un segmento de tunel de 12km, el tunel
urbano mas largo del mundo a la fecha de su construccion.

El costo total del proyecto fue de €4.500 millones(US$5.400). Fue financiado mediante
deuda de largo plazo suscrita por un pool de bancos, asi como por capital aportado
conjuntamente por el Ayuntamiento de la ciudad e inversores privados (el cual esta a
cargo de la operacion efectiva del proyecto y su mantenimiento).

El proyecto fue estructurado como un DBFOM con 35 afios de plazo, basado en pagos
por disponibilidad a realizar por el Ayuntamiento a la sociedad proyecto, la cual se
constituye como una empresa mixta (“Madrid Calle 30”) formada entre el municipio y un
consorcio privado (Empresa Mantenimiento y Explotacion M 30 -EMESA, formada por tres
operadores privados). El Ayuntamiento ostenta el 80 por ciento del capital (ademas de
actuar como autoridad concedente), y el inversor privado posee el 20 por ciento
accionarial a través de EMESA. La SPE mixta es quien subscribe el financiamiento via
préstamo con un pool de bancos.

El Ayuntamiento de Madrid licitd el concurso para seleccionar al inversor-operador privado
que entraria como accionista privado en la sociedad mixta Madrid Calle 30. Este inversor
privado tenia que comprometer un 20 por ciento del capital, y entrar en un contrato de
gestiéon back-to-back (subcontrato a firmar con la sociedad mixta) para desarrollar las
labores de operaciones y el servicio de mantenimiento (a cambio de una parte de los
pagos por disponibilidad recibidos por la sociedad mixta), que fueron contratadas en
primera instancia por el Ayuntamiento a la empresa mixta.

Resulta interesante que los contratistas de obra civil a encargarse de los trabajos de
construccion de los tuneles y remodelaciones de la via de circunvalacion fueron
seleccionados mediante un proceso distinto y separado, y fueron contratados
directamente por la empresa de capital mixto (Madrid Calle 30).

El Proyecto fue desarrollado como una APP con la intencién de evitar afectar el
endeudamiento de la ciudad de Madrid (alojar el proyecto “fuera de balance” del
municipio). Sin embargo, debido a una serie de factores, especialmente la insuficiente
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transferencia de riesgo al sector privado segun Eurostat, el tratamiento en contabilidad
nacional finalmente definido fue de proyecto “dentro del balance publico (municipal)”,
debiendo registrar el valor del proyecto como deuda publica en las cuentas municipales.

A pesar de ello, la estructura definida parece estar generando los incentivos adecuados a
los participes privados (operadores privados que son a su vez inversores significativos en
capital) en relacién con el buen desempeno del proyecto, y el servicio es bien percibido
por el publico.

El sitio web del Proyecto es: http://www.mc30.es

Fuente: Adaptado de “International Public-Private Partnerships synthesis report” (Parsons
Brinckerhoff por encargo de FHWA, 2013)%*

2.3. Contratos de Gestion de Servicios o Infraestructuras
Existentes

Los contratos para la provision de servicios o gestion de infraestructuras existentes
se pueden dividir en dos categorias:

e Contratos de gestidn a largo plazo “a riesgo” o contratos de servicios sujetos
“a riesgo” que pueden ser considerados como APPs (estas son APPs de
servicios, no contratos DBFOM), v,

e Contratos que son considerados como contratos de servicio u O&M de tipo
convencional.

Contratos de Gestion a Largo Plazo o de Servicio “a riesgo”

Aquellos contratos cuyo alcance es solo mantener u operar infraestructuras o
servicios pueden considerarse como APPs (en el sentido amplio o de acuerdo con
la definicion amplia propuesta en esta Guia APP), siempre que los mismos
transfieran riesgos de manera significativa, estén orientados al desempefio y
tengan plazos relativamente largos?.

Algunos ejemplos de estos tipos de APPs son (nétese que los plazos tienen un
valor meramente indicativo):

e Un contrato por 7 anos para gestionar la recoleccion de la tarifa por el
servicio de abastecimiento de agua en una ciudad, con penalizaciones y
bonificaciones por desempefio (por ejemplo, segun incremento de ratios de
facturacion);

e Una concesion por 15 afnos para la operacion de transporte publico por
autobus, donde el socio APP financia y renueva la flota de autobuses y opera
el servicio (incluyendo la recoleccion de la tarifa). El ingreso esta basado en
la recoleccién de billetaje mas un subsidio, 0 en un pago por servicio segun
kilbmetros operados;

24 http:/iwww.fhwa.dot.gov/ipd/pdfs/us_ppp_case_studies_final report_7-7-07.pdf

25 Aunque no existe consenso universal acerca de cuando puede uno hablar de largo plazo, contratos por
debajo de 5 afios son considerados como de corto plazo. Para gestion de servicios y mantenimiento, 2-4 afios
no son tiempo suficiente para ameritar el concepto APP ya que esos plazos no permiten transferir de manera
adecuada el riesgo de costos y resultados. Diez afios se considera comunmente como largo plazo, pero por
encima de 7 afios puede considerarse plazo suficiente para que este tipo de contratos puedan considerarse
como APPs, si bien esta no deja de ser una cuestion de juicio.
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e Un contrato de gestion IT con un plazo de 7 afios, donde la entidad publica
o el departamento de gobierno contrata externamente el suministro y
mantenimiento de equipos y sistemas IT,

e Un contrato por 12 afios para la rehabilitacion limitada y gestion de un edificio
publico - incluyendo limpieza, catering, gestidén de residuos y mantenimiento
(por ejemplo, una escuela, un edificio administrativo, u otros similares)-
basado en el pago de una renta en forma de pagos por disponibilidad sujetos
a ajustes por calidad significativos:

e Un contrato de gestidén por 10 afios para servicio de recogida de basuras en
una ciudad bajo un precio fijo anual sujeto a deduccion por calidad:

e Una concesion para los servicios clinicos de un hospital publico (usualmente
incluyendo el equipamiento médico);

e Un contrato por 10 afos para la limpieza viaria y jardineria de una ciudad,
donde el socio APP es compensado mediante una renta fija anual, sujeta a
deducciones basadas en objetivos de “Indicadores Clave de desempeio”
(Key Performance Indicators, KPIs);

e Un contrato de O&M por 10 afios para mantener una carretera de peaje
existente, donde el ingreso del socio privado es un porcentaje acordado del
peaje recaudado, o una cantidad fija sujeta a deducciones por disponibilidad
y/o calidad, y

e Una concesién por 40 afos para operar y mantener una carretera de peaje
existente altamente rentable (ver cuadro 1.10 abajo).

Algunos de estos proyectos incluyen una inversion inicial material (por ejemplo,
comprar una nueva flota de autobuses de transporte de viajeros). La légica que hay
en estos contratos para considerarlos mas como “contrato de gestion” o “contratos
de servicioc” que como DBFOM es la importancia de la cuantia de
financiamiento/inversion inicial en términos relativos. Por ejemplo, para muchas
concesiones de autobuses, la inversion consiste solo en la renovacion de un
numero limitado de vehiculos al afio, por lo que el costo predominante para el
gobierno y el socio privado sera un costo anual.

Como se ve, la consideracion acerca de si un contrato entra en la categoria de APP
0 no es cuestidén de grado y opinién, de manera que cualquier contrato de gestion
donde haya una inversion inicial significativa puede ser facilmente clasificado como
una APP de financiamiento privado.

Debe recalcarse que ninguno de estos ejemplos de contrato deberia ser
considerado como APP cuando los ingresos de la parte privada estan basados en
costo mas margen, reconociendo el costo incurrido en vez de abonando unas
cantidades pre-acordadas. Mecanismos de retribucion sobre esta base, transfieren
poco, por no decir ningln riesgo.

Contratos de Servicios de Corto Plazo y Contratos Convencionales de O&M

Cualquier contrato que no incluye las caracteristicas antes mencionadas para una
APP de servicios no debe ser considerado como una APP.
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Los contratos O&M convencionales usualmente se basan en el concepto de costo
mas margen, y/o se focalizan en pago en razon de los medios dispuestos (inputs)
mas que en el resultado del servicio, bajo unos pliegos contractuales altamente
prescriptivos. Sin embargo, este tipo de contratos de servicio de corto plazo y otros
contratos convencionales de O&M o contratos de mantenimiento (M) son
adecuados en muchos contextos y tienen la ventaja de la flexibilidad.

CUADRO 1.10: “Leases” de Largo Plazo o Concesiones Sobre una
Infraestructura de Pago Usuario Existente como un Caso Especial de
Gestion o Servicio APP con Financiamiento Privado Significativo.
Esquemas de Monetizacion de Activos.

Cuando un gobierno posee y opera (usualmente a través de una sociedad publica o
SOE) infraestructuras existentes (especialmente en el campo del transporte) por cuyo
uso pagan los usuarios u otros operadores econémicos (por ejemplo las aerolineas o
los aviones de carga en los aeropuertos o los cruceros en los puertos), y el negocio es
rentable (genera retornos financieros), el gobierno puede tener el deseo de incorporar
un socio privado en la operacion y/o gestion de la infraestructura por diversas razones.

El gobierno puede decidir retener la propiedad de los flujos de caja generados por el
negocio, pero querer mejorar la gestion de los costos y la calidad del servicio. Esto se
puede conseguir licitando un contrato de gestion o de servicio que externalice la
gestion de algunas areas (como la recaudacién, el mantenimiento ordinario y otras
similares). Puede incluso incluir el mantenimiento de largo plazo y obras de
modernizacion significativas (creando un contrato DBFOM de tipo “segunda fase” -en
inglés secondary stage contracts). Esto puede hacerse retribuyendo al socio privado
por el costo de operacion (sujeto a deducciones o a riesgo de volumen) y reteniendo la
propiedad directa del valor excedentario de los ingresos.

Sin embargo, hay un numero significativo de casos donde el gobierno decide transferir
la responsabilidad completa de la O&M (incluyendo usualmente el mantenimiento
mayor, esto es, la gestidon del costo de ciclo de vida) conjuntamente con los derechos
economicos del negocio, transfiriendo la recaudacion de ingresos al socio privado. Esto
se hace con el objetivo de obtener fondos contra el valor financiero de la infraestructura
como activo. Este es un caso tipico en carreteras de peaje.

El que dicha transaccion genere o no valor al gobierno dependera de si recibe un
precio justo por el activo y, por encima de todo, en qué se utilicen los recursos
financieros obtenidos. Con los fondos obtenidos por la monetizacién del activo, el
gobierno puede desarrollar otra infraestructura, atender a otras necesidades publicas o
reducir su nivel de deuda. La utilidad generada por los ingresos de la venta puede ser
gestionada, creando un fondo dedicado al desarrollo de infraestructuras, con los
importes de la venta de dichas concesiones como una de los principales aportes de
dicho fondo. FONADIN en Méjico es un ejemplo de ese planteamiento.

Hay otras aproximaciones, que incluyen diversas combinaciones de uso de los
importes procedentes de la cesion del activo. El punto importante es que cuando existe
un plan con sentido y claro para aplicar estos recursos, lo cual debe ser
adecuadamente comunicado al contribuyente/publico general, es facil obtener el
consenso politico necesario y un apoyo publico mas amplio.
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Un ejemplo en EE.UU. es el contrato de /lease de la Chicago Skyway?.

En diciembre de 2004, el Ayuntamiento de la ciudad de Chicago aprob¢ la propuesta del
alcalde Daly de asignacion de los $1.83 miles de millones de ingresos por la venta de la
Autopista Skyway. Se acordé que $875 millones seria apartados para establecer un
fondo de reserva de largo plazo de $500 millones, y una anualidad de medio plazo de
$375 millones que la ciudad puede usar para amortiguar los efectos de los ciclos
econémicos y estabilizar la necesidad de ingresos adicionales. Se estipulé que $100
millones serian invertidos durante los cinco afios siguientes para mejorar la calidad de
vida en los barrios de la ciudad, para las personas y los negocios. La mayor parte de
estos $100 millones — $28 — financiaran programas de ‘“redes de seguridad”, que
cerraran la brecha de muchos residentes de Chicago en situacion de necesidad,
incluyendo muchos que han sufrido los efectos de la ralentizacion de la economia, y lo
que la Ciudad llama inadecuados fondos federales y estatales para programas criticos.
Esto incluye el programa municipal “Plan para Acabar con la situacion de los Sin Techo”,
programas de asistencia para calefaccion de hogares, asistencia a personas
discapacitadas para hacer adaptaciones en sus hogares, programas para acceso a
propiedad y casas asequibles, formacion y creacion de puestos de trabajo a través de
programas de readmision para exdelincuentes y un nuevo Fondo para Desarrollo de
Nuevos Pequernos Negocios, e instalaciones y programas para nifios y mayores como
programas después de colegio, comidas-sobre-ruedas o centros satélites para mayores.

Los fondos restantes seran usados para repagar los $463 millones de la Deuda de la
autopista Skyway, $392 millones en deuda de largo y corto plazo, asi como para pagar
otras obligaciones de la ciudad, dice el Ayuntamiento.

Toll Road News, Diciembre 2004

Otros enfoques para poner en valor los fondos levantados por proyectos usando
participacion privada pueden incluir:
- Que el gobierno reciba una combinacién de un pago o canon inicial concesional
y una participacion minoritaria en las acciones de la compania proyecto (con la
posibilidad de venderlas en el futuro).
- Imponer un pago anual por parte del socio privado en forma de pago fijo o como
un porcentaje de los ingresos (ver capitulo 4.4)
- Reducir los plazos del lease de forma que puede retornar el activo antes a manos
publicas.

Este tipo de contratos son considerados APPs de financiamiento privado, y mucha de
la informacion incluida en esta Guia APP les resulta aplicable.

2.4. Otra Involucracion Privada en Infraestructura vy
Servicios Publicos

Compainias Privatizadas y Compariias operando en un mercado liberalizado y
regulado- Inversion en Activos Regulados”.

Es frecuente confundir privatizaciones y APPs (especialmente en las APP de pago
usuario). Pero hay una clara diferencia entre estas dos formas de participacion del
sector privado. Ver la tabla 1.1.

26 VVer Chicago Sky Way, estudio del caso en “Paving the Way: Maximizing the Value of Private Finance in
Infrastructure” (WEF, 2010), pagina 106.
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Como ya se indic0, en su verdadero sentido, la privatizacion implica la transferencia
permanente al sector privado de un activo anteriormente propiedad del sector
publico y la responsabilidad de entregar un servicio al usuario final. Sin embargo,
un APP implica necesariamente un papel continuado del sector publico como
"socio" en una relacion permanente con el sector privado (Wold Bank -
Farquharson, Torres de Mastle y Yescombe, con Encinas 2011).

En muchos paises (incluyendo Australia, Francia, el Reino Unido, EE.UU. entre
otros) las infraestructuras de tipo “utility” (tales como generacién y distribuciéon de
electricidad, sistemas de telecomunicaciones) pueden ser propiedad plena de
entidades privadas (mas que estar sujetas a una concesién) bajo esquemas que
pueden considerarse activos regulados. Si bien estos esquemas otorgan al inversor
el derecho a cobrar de los usuarios (como una APP de pago usuario), no son
métodos de contratacion publica. El sector publico no contrata a un agente privado
para el objeto especifico de desarrollar y gestionar un activo publico, sino que
otorga al sector privado el derecho o la autorizacion de operar un negocio bajo
ciertas condiciones reguladas por un periodo ilimitado de tiempo.

TABLA 1.1: Privatizacion versus APPs

Privatizacion

APP

El sector privado es propietario pleno del
activo.

Normalmente el propietario legal del activo
es el gobierno y el activo debe retornar a él
cuando el contrato expira.

No hay contrato en el sentido estricto,
aunque si hay autorizaciones y
condiciones establecidas por la regulacion
del sector respectivo.

Existe un contrato detallado que regula de
manera especifica los derechos y
obligaciones de cada parte.

El plazo de operacién del activo es
ilimitado.

El plazo esta limitado por el contrato.

La privatizacién no conlleva un
alineamiento de obijetivos estricto, ya que
normalmente el gobierno no establece las
especificaciones de produccion o servicio
de la entidad privada. Son, por supuesto,
los proveedores privados quienes definen
la calidad y cantidad de los bienes
producidos, asi como especifican el
disefio y establecen los precios
(posiblemente después de negociarlos
con sus clientes). (OCDE 2008).

El gobierno especifica en detalle tanto la
cantidad como la calidad del servicio que
requiere.

La entidad privatizada tendrd mucha mas
libertad para fijar los precios a cargar a los
usuarios.

La compalfiia recibira el precio acordado por
el servicio (pagos por gobierno) o pagos del
usuario (en las APP de pago usuario) los
cuales seran definidos por el gobierno o
acordados en el contrato con ninguna o muy
limitada flexibilidad.
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Ejemplos tipicos de privatizaciones se encuentran en los sectores de
telecomunicaciones y energia, cuando el gobierno decide liberalizar el sector. El
gobierno usualmente es duefio de un monopolio, y al liberalizar el mercado (esto
es, la apertura del mercado del servicio respectivo a competencia regulada),
vendera la compafiia a un inversor privado (0o a veces a diferentes inversores
después de dividir los activos para generar mayor competencia).

En este tipo de mercados liberalizados donde los operadores estan sujetos a
regulacién especifica, no se requieren contratos entre el gobierno y los operadores
para desarrollar infraestructuras adicionales. Hay un incentivo natural de cada
operador para desarrollar adicionalmente sus activos, incluyendo desarrollo de
redes o infraestructuras, a su propio riesgo.

Concesion de Dominio Publico y Autorizaciones Publicas para Invertir y
Operar Infraestructuras de Interés Publico bajo Condiciones Reguladas

Adicionalmente a la privatizacion de activos existentes en mercados regulados,
pueden existir proyectos de desarrollo de infraestructuras especificas donde se le
autoriza al promotor privado a desarrollar una infraestructura o planta, y operar el
activo bajo condiciones reguladas, algunas veces incluyendo subsidios y precios
regulados.

Un ejemplo puede ser un productor independiente de energia renovable, donde la
parte privada adquiere el terreno y pide autorizacion para producir energia eolica
bajo un sistema subsidiado. No existe ni un contrato ni requerimiento directo del
gobierno al desarrollador, mas alla de las condiciones regulatorias generales que
permiten a la parte privada vender la energia al sistema. Contrariamente, cuando
existe una contraparte publica que se compromete a pagar por la energia generada
y lanza una licitacién para el DBFOM de la planta bajo especificaciones técnicas a
cuyo respeto quedan condicionados los compromisos de pago- normalmente bajo
un contrato a largo plazo de “off-take” denominado Acuerdo de Compra de Energia
(Power Purchase Agreement, PPA”)- este esquema si es considerado como APP.

Otras situaciones similares son aquellas relacionadas con el concepto de
“concesion de dominio publico” en algunos paises de cdodigo civil. Se refieren a
situaciones en las que se otorga el uso de un terreno por un plazo largo (en algunos
paises potencialmente hasta 99 afios), pero el uso del mismo esta limitado (por
ejemplo) a desarrollar instalaciones portuarias que seran operadas bajo ciertas
condiciones reguladas y que revertira al gobierno al final de dicho plazo.

Estos acuerdos no son considerados APPs ya que, de manera similar a las
privatizaciones y otros negocios de tipo servicio liberalizado relativos a
infraestructuras de interés publico, no existe un contrato como tal y el gobierno
actia como un regulador relativamente pasivo (a diferencia de una APP en el cual
el gobierno gestiona el contrato de manera activa).
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Desinversion parcial de operadores publicos

Finalmente, una situacion particular de participacion privada es la participacion del
sector privado en el accionariado de un operador/compariia publica existente que
tiene la responsabilidad de operar una determinada infraestructura. Es un hecho
gue no hay en este caso contrato (en el sentido estricto) entre el gobierno y el
operador, inversor privado o inversores. Esta situacion puede considerarse una
“privatizacidon parcial”’, y esta generalmente estructurada a través de una oferta
publica de venta de acciones, OPV (initial public offering, IPO en inglés), con el total
o la mayoria de las acciones privatizadas cotizando en el mercado bursatil. Esta
situacién no constituye un caso de contrato APP, ya que no hay un contrato en
sentido estricto, y los inversores privados no tienen ningln control sobre el servicio
y las operaciones desarrolladas por la compafia publica (un ejemplo es la
privatizacién parcial del operador aeroportuario espafiol AENA en 2104).

La tabla 1.2 describe las modalidades de contratacion de infraestructuras mas
relevantes que han sido comentadas en esta seccidn y explica como encajan 0 no
cada una de ellas con las principales caracteristicas de un contrato APP.

TABLA 1.2: Caracteristicas de una APP de Finaniamiento Privado y Qué No
Esta Presente en Otros Métodos de Contratacion
Caracterisitc | DB DBOM DBF DBFOM / DBFOM o DBFM /
a APP Concesion PFI (pago
(pago gobierno)
usuario)
1 | Esta Si Si Si Si Si
implantado
mediante un
contrato
(entre parte
privada y
parte
publica)
1 | Naturaleza No Si, Algunas Si Si
B | de largo normalmente | veces
Plazo
2 | IncluyeDBy | No Si No Si Si
OM de
manera
agregada
3 | Existe No Aveces No (sélo Usualmente Usualmente
transferencia riesgo
de riesgo contruccion)
significativa
durante el
ciclo de vida
del activo
4 | Incluye No No Si Si (bajo Si (bajo project
Financiamie project finance)
nto por el finance)
sector
privado
5 | Ingresos No A veces No Si (uso) Si (desempefio/
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asociados a (normalement calidad)
desempeio e mediante
ylo uso penalizacione

s)

Nota®. DB= Disefio-Construccidon; DBF= Disefo-Construccién-Financiamiento; DBFM=
Disefio-Construccion-Financiamiento-Mantenimiento; DBFOM= Disefio-Construccion-
Financiamiento-Operacion-Mantenimiento; DBOM=Disefio-Construccion-Operacién-
Mantenimiento; PFl= Iniciativa de Financiamiento Privado; APP= Asociaciéon Publico-
Privada.

CUADRO 1.11: Puntos Clave Resumen de Tipos y Formas de Participacion
Privada en Infraestructuras y Servicios Publicos

e La participacion privada en infraestructuras puede responder a un contrato
publico (dénde el gobierno mantiene la propiedad ultima de la infraestructura y/o
servicio, controlando el activo y/o servicio en diferentes grados con mayor a
menor involucramiento privado en el ciclo del activo) o puede responder a una
situacion de liberalizaciéon en condiciones reguladas (mercados regulados y/o
activos y servicios privatizados tales como telecomunicaciones o energia en un
numero de paises).

e La contratacion de infraestructuras puede variar desde contratos tradicionales de
construccion (B, DB u otras formas similares) a situaciones de mayor alcance y
plazo de participacion del sector privado (DBOM y DBF), hasta el alcance mas
amplio dénde el sector privado desarrolla, financia y gestiona la infraestructura (y
sus potenciales servicios asociados) bajo un contrato publico (DBFOM o formas
similares como BOT entre otras).

e Los contratos DBF son considerados APP de infraestructuras en algunas
jurisdicciones. Sin embargo, sélo los DBOM y DBFOM (y formas similares como
BOT y otros) incluyen la obligacion de mantenimiento de largo plazo agrupada
con la obligaciéon de construccion. Estos ultimos son también los Unicos contratos
de infraestructura en los cuales la remuneracion esta basada en el desempefio
del activo.

e Los contratos DBFOM (o DBFM) son las formas mas tipicas de APPs de
financiamiento privado.

e Variantes del DBFOM y DBFM incluyen empresas mixtas (las partes privada y
publica como copropietarias de la empresa vehiculo con una participacion
material de la parte publica en la gestion del negocio) y APPs cofinanciados
(dénde el gobierno financia directamente de su presupuesto una porcion de la
inversion).

e Empresas mixtas donde la administracion contratante (0 una entidad
gubernamental relacionada) controla la sociedad vehiculo, son denominadas
como APPs institucionales o “APPs de control publico”. Esta Guia APP considera
que estos esquemas deben ser considerados como APP sdlo cuando hay una
inversion privada significativa en la empresa mixta.

* N del T: las siglas empleadas se corresponden con la denominacion inglesa de cada uno de estos contratos
tipo, por considerar altamente inusual el empleo de los acréonimos en espafiol equivalentes.
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e Estructuras 100% de capital publico o de tipo “Asociaciones Publico Publicas” no
son considerables APPs.

e Los Productores Independientes de Electricidad (IPPs por sus siglas en inglés)
operando bajo acuerdos de compraventa de energia (PPA) son un caso de APP,
con alcance similar que un DBFOM.

e El concepto APP es también aplicable a la gestién de infraestructuras existentes
y a la operacion de servicios publicos, si hay contrato a largo plazo con
trasferencia de riesgos y la remuneracién al socio privado esta basada en el
desempefio del activo o servicio (disponibilidad y/o volumen de uso). Estos
contratos se pueden observar cuando se busca “monetizar el activo” o
“refinanciar’ una inversion publica, realizada previamente mediante una licitacion
convencional de construccion, en una secuencia de contratos DB vy
(posteriormente) FOM (en especial en APPs de pago usuario autosostenibles).

e Una APP no debe ser confundida con una privatizacién, ni es apropiado usar el
término APP en el contexto de operadores econdmicos que actian en un
mercado regulado y liberalizado (por ejemplo, companias de distribucion eléctrica
actuando en un mercado de energia que ha sido liberalizado y abierto a la
competencia) en tanto en cuanto no hay un proceso de contratacion especifico
para construir y/o gestionar el activo por un periodo limitado de tiempo bajo
contrato publico con ese operador privado.

3. Tipos de APP y Cuestiones Terminoldgicas

Esta seccion facilita informacion relativa a lo siguiente:

e Variaciones o tipos de APP; y
e Cuestiones de nomenclatura — explicacion de los diversos nombres que se
usan para contratos que pueden considerarse como APPs.

3.1. Tipos y variaciones de APPs

Las secciones anteriores han introducido las principales variantes y tipos de APPs.
Se ha explicado ya de forma extensa la clasificacibn mas relevante, esto es, APPs
de pago usuario versus APP de pago presupuestario o pagos por gobierno. A
continuacioén, se exponen estas y otras variantes y tipos de APPs que consideran
estos y otros factores (propiedad, alcance etc.) de forma ordenada, presentado los
tipos de APPs segun ciertos factores especificos:

e El origen de los fondos para sufragar los ingresos del socio privado: APPs
de pago usuario (principalmente basado en pagos de los usuarios) versus
APPs de pago por gobierno (principalmente basado en pagos
presupuestarios por el servicio);

e La propiedad de la Sociedad APP o Sociedad de Propésito Especifico (SPE):
APPs convencionales (100% de propiedad privada), APPs institucionales
(100% propiedad publica o APP bajo esquemas de empresa mixta o Joint
Venture con la parte publica controlando la sociedad APP), y otras empresas
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mixtas?’;

e El alcance y/o objeto del contrato: APPs de infraestructuras o APPs que
incluyen una inversidén en capital significativa, y donde el principal objetivo
es desarrollar y gestionar la infraestructura en el largo pazo; APPs
integrados, donde, adicionalmente a la infraestructura, la parte privada tiene
otorgado el derecho y la obligacion de operar un servicio; y las APPs de O&M
o APPs de servicios donde no hay ni inversion en capital ni desarrollo de
nuevas infraestructuras por parte del socio privado; y

e La relevancia de financiamiento por el sector privado: APPs cofinanciados
(esquemas APP donde hay una parte material de financiamiento publico,
usualmente en forma de subsidios de capital), versus APPs convencionales.

Las APPs pueden también distinguirse en base al uso pasado del emplazamiento.
Desde la perspectiva de la industria inversora, son comunes las siguientes
definiciones alternativas?®:

e Proyectos Greenfield: Proyectos de inversion relativos a un DBFOM que
ha sido adjudicado recientemente o esta en fase de construccion.;

e Proyectos Brownfield: Proyectos de inversion en activos de
infraestructuras que existian ya antes del proceso de licitacién o proyectos
que fueron previamente greenfields, pero que estan en fase de operacion en
el momento que se realiza la inversion; y

e Yellowfield o de segunda etapa: APPs donde la inversidn es relativa a
renovaciones y rehabilitaciones significativas o ampliaciones sustanciales de
infraestructuras existentes.

3.2.Nomenclatura — Otros Nombres Usados para el Concepto APP

Un tipo concreto de APP puede recibir diferentes nombres en diferentes sectores o
paises, aun teniendo el mismo alcance del contrato y las mismas caracteristicas.
Esta diferencia es debida a menudo a variaciones en la legislacion y tradicion legal,
pero también puede estar causada por variaciones en el lenguaje comdn o
estandar.

La tabla 1.3 de debajo presenta una amplia lista de nombres alternativos usados
para referirse a las APPs de financiamiento privado (de nuevo, el foco principal de
esta Guia). Muchos de ellos pueden usarse en una determinada jurisdiccion para
referirse a cualquiera de los dos tipos principales de APPs (pago por usuario o pago
por gobierno), pero algunos de ellos son usados Unicamente en uno de los dos
sentidos.

27 una APP con participacion publica en el capital puede ser legalmente categorizado como una empresa mixta,
dependiendo de la jurisdiccién. Normalmente un esquema de JV 0 empresa mixta implica una participacion
significativa de la parte privada en el capital y en la gestiéon, mientras que una mera participacion publica en el
capital sin influencia estratégica en la sociedad APP no es considerada como una “empresa mixta” por esta
Guia.

28 Hay usos alternativos de los términos Greenfield y Brownfield. Ver el Glosario.
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Cualquiera de los contratos implementados bajo esos nombres puede ser
considerado como APP de financiamiento privado, siempre que las caracteristicas
APP descritas anteriormente estén presentes.

Adicionalmente, la tabla 1.4 facilita nombres utilizados en APPs no intensivos en
capital (esto es, contratos que pueden ser considerados APPs pero que estan
dedicados a la gestion de infraestructuras existentes y/o servicios publicos, para los
cuales se facilitd la definicion amplia de APPS).

TABLA 1.3: Nomenclatura para Contratos APP Relativos Principalmente a
Nuevas Infraestructuras o Mejoras de Infraestructura Desarrolladas con
Financiamiento privado %°

DBFOM (Disefiar,
Construir, Financiar,
Operar y Mantener),
DBFM (Disenar,
Construir, Financiar
y Mantener) /DCMF
(Disefiar, Construir
Mantener y
Financiar) y DBFO
(Disefiar, Construir,
Financiar y Operar)

Algunas jurisdicciones definen los tipos de contrato describiendo las
funciones transferidas al participe privado del contrato, o usando
acronimos de esas descripciones. Por ejemplo, un contrato puede
ser descrito como Contrato de Disefio, Construccion,
Financiamiento, Operacion y Mantenimiento, o DBFOM (por sus
siglas en inglés).

Para el propésito de esta Guia APP, todas las nomenclaturas
listadas aqui son sinbnimos de una APP de financiamiento privado.

Algunas veces (por ejemplo, cuando se usa el término DBFO) las
funciones de “mantenimiento” se consideran implicitas en las
operaciones. De manera similar, para aquellos contratos sin
operaciones en el sentido estricto de la palabra (interfaz con los
usuarios, especialmente recaudacion de tarifas) la O de “operacion”
a veces se omite.

Estos conceptos pueden igualmente referirse tanto a las APPs de
pago usuario como las APP de pago por gobierno.

Debe mencionarse que un DBOM es un tipo de APP de
infraestructura, pero sin involucracion de financiamiento privado, por
lo que no se trata de una APP de financiamiento privado.

BOT (Construir-
Operar-Transferir),
BOOT  (Construir-
Poseer-Operar-
Transferir),
(Construir- Poseer-
Operar), ROT
(Rehabilitar-Operar-
Transferir) y otros
términos similares

BTO

Este tipo de definicion captura el concepto legal de la propiedad y
control del activo.

En algunas jurisdicciones, no es posible la propiedad legal plena por
parte del socio privado (por ejemplo, en algunos paises basados en
cbdigo civil) excepto en proyectos muy especificos: generalmente el
socio privado es considerado como el Unico propietario en “términos
economicos” pero el activo permanece en términos legales bajo
propiedad del gobierno (es el concepto de dominio publico usado en
muchos paises de cddigo civil). Por lo tanto, el uso de esos
acronimos no es muy Util en esas geografias. En cualquier caso, el
concepto propiedad tiene muchas dimensiones (legal, econémica,
fiscal) y estos acronimos pueden crear innecesariamente confusion
en cuanto a la propiedad se refiere.

29 Basado en parte en una tabla similar de la “Public Private Partnerships Reference Guide V 2.0” (World

Bank 2014).
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BOT y BOOT pueden ser considerados redundantes. BTO se refiere
a contratos en los cuales la propiedad legal de activo esté en el lado
privado del contrato so6lo durante la construccion. ROT simplemente
sustituye elemento “construir (build)” por “rehabilitar” y es usado
para algunos contratos en algunas jurisdicciones donde la inversion
en capital estd asociada con la rehabilitacion o modernizacién de un
activo de infraestructura.

Estos conceptos pueden referirse igualmente tanto a una APP de
pago usuario como una APP de pago presupuestario.

Esta Guia APP considera estos términos como sinénimos del grupo
de términos de tipo DBFOM.

PFI (Private Finance
Initiative o Iniciativa
de Financiamiento
Privado)

Un nombre alternativo introducido por el Reino Unido,
principalmente para referirse a las APPs de tipo DBFOM de pago
presupuestario.

Concesion (de obra
publica)

La Concesion es un término legal tradicional en las jurisdicciones de
cadigo civil. Una concesion es en esencia el titulo legal o institucion
legal que segun la ley administrativa respectiva permite que el
gobierno transfiera los derechos econémicos del uso de un activo
publico al socio privado.

Originalmente el término era usado solo en contratos tipo DBFOM
basados en ingresos de usuarios. Se ha venido usando también en
algunas jurisdicciones para contratos de largo plazo de O&M donde
hay transferencia de derechos econdmicos relativos al cobro de
tarifa a los usuarios, junto con la responsabilidad de mantener la
infraestructura a largo plazo de forma integral (esto es, transfiriendo
los riesgos de costo de ciclo de vida).

Usualmente, el término es definido de manera mas precisa
afiadiendo una referencia a obra publica (i.e. “concesion de obra
publica”) en el contrato para distinguirlo de aquellas concesiones
donde el objetivo es Unicamente transferir la operacion de un
servicio publico.

Mientras algunos paises de codigo civil usan también el termino
para referirse a contratos DBFOM con pagos por desempefio (por
ejemplo, Chile o Espafia), otros paises reservan el término solo para
contratos de tipo pago usuario.

Arrendamiento de
Obra Publica (bajo
derecho de uso de
suelo patrimonial
publico o “derecho
de superficie” en
algunos paises).

Este término es usado en los paises de codigo civil para referirse a
una opcion de contratacion para edificios y equipamientos.

El arrendamiento puede ser usado como una alternativa legal para
desarrollo de los contratos DBFOM de pago presupuestario cuando
el suelo sobre el que el equipamiento va a ser construido no es un
suelo afecto al uso o servicio publico, sino que es una propiedad de
activo raiz o inmobiliario que puede ser dispuesto por parte del
gobierno.

El contrato se considera un contrato privado sujeto a la jurisdiccion
civil en lugar de a legislacion administrativa (si bien el proceso de
licitacién si estara sujeto a ley administrativa).

o7
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APPs— como un Como se ha comentado, un nimero de paises de codigo civil
término legal definen legalmente a los contratos DBFOM de pago por gobierno
definido en lugar de | como APPs, creando incluso en ocasiones legislacion especifica
como concepto para regularlos.

En esos contextos, el término legal es usado para cualquier contrato
APP en el cual la mayoria de los ingresos provengan del
presupuesto como pagos de servicio publico. Este es el caso
también de los estandares contables nacionales de la UE (ESA
2010). Algunos paises sin embargo (como Brasil) tratan como APPs
cualquier contrato del tipo DBFOM que incluya cualquier cantidad de

pago publico.
Empresas mixtas o | Una empresa mixta (o JV) es una estructura en la que la parte
Joint Ventures contratada es una compafiia propiedad de accionistas publicos y

(3}

privados. "Empresa mixta®” es el término empleado en paises de
habla hispana es (usualmente como un término legal y método de
contratacion).

El inversor publico puede ser una empresa publica existente que
guiere asociarse con un operador econémico privado para
conjuntamente desarrollar y operar un proyecto nuevo o uno
existente.

En otras ocasiones, no existe una compairiia publica previa pero el
gobierno quiere promover una APP donde se reserve un cierto
porcentaje de los derechos econdmicos y de voto (o incluso el
control de la compaifiia, siendo el acuerdo en este caso conocido
como APP institucional- ver mas abajo).

En estas estructuras, el accionista privado es seleccionado mediante
un proceso competitivo y la SPE es creada de forma conjunta por
las partes publica y privada.

Estas estructuras legales pueden ser usadas para contratos DBFOM
y para contratos de O&M o de servicios.

Es raro ver compariias de capital mixto o empresas mixtas en
esquemas APP de tipo pago por gobierno.

Contrato de Servicio | Estos son términos acufiados por el BERD (Banco Europeo de

Publico mas Reconstruccion y Desarrollo) para referirse a la estructura particular
Acuerdo de Apoyo a | desarrollada por este Banco Multilateral de Desarrollo (MDB por sus
Proyecto siglas en inglés) en algunas APPs en Europa del Este (la mayoria en

proyectos de abastecimiento de agua). El contrato de servicio
publico actuaria como un contrato APP

entre un operador/socio privado y la agencia contratante. El acuerdo
de apoyo de proyecto es un contrato firmado por la autoridad
licitante con el BERD, en el cual hay un compromiso directo expreso
de la autoridad concedente de “cubrir el déficit financiero de ingresos
resultante®®”. Esto es explicitamente implementado en el acuerdo
de apoyo de proyecto en forma de pagos por servicio o
condicionados de alguna manera a desempefio.

* N del T: también conocida o referida como Sociedad Mixta o Sociedad de Economia Mixta en algunos
paises de habla hispana.

30 Ver pagina 8 en “Accelerating Infrastructure delivery. New Evidences from International Financial Institutions”
(World Economic Forum, 2014).
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APPs Institucional Este término se refiere a una APP donde el gobierno controla la

sociedad APP y normalmente detenta la propiedad de la mayoria de
las acciones.

Esta Guia APP considera que una APP institucional puede ser
considerado como una APP de financiamiento privado verdadero
cuando el sector privado esta involucrado significativamente como
inversor (con una proporcion significativa de las acciones de capital)
y por tanto asumiendo riesgos del proyecto, y la deuda financiera
esta sujeta a riesgo de desemperio.

Contratos de servicio o contratos de gestion de infraestructura
existente pueden ser estar también bajo forma de APP institucional,
adicionalmente a contratos de tipo DBFOM.

TABLA 1.4: Nomenclatura Usada para Contratos APP Relacionados Solo o
Principalmente con Gestion de Infraestructura Existente o Solo con la
Operacion de Servicios Publicos

Concesion
(de servicios)

El término concesion puede también referirse a un contrato de tipo O&M sin
inversion inicial material o significativa. Es generalmente usado solo como
un término legal para contratos donde todo o gran parte del ingreso
proviene de los usuarios, y muchas veces en referencia a negocios
relacionados con los servicios publicos o las “utilities” publicas.

El término concesion (potencialmente referido también como concesion de
obras) puede ser utilizado también para APPs, que buscan contratar
externamente la operacion de un activo existente con cargos al usuario
(tipicamente concesiones de carreteras existentes o aeropuertos) con la
expectativa de la administracion contratante de recibir un pago inicial por
parte del socio privado (situacién a veces referida como “monetizacion” ).

Leases
(literalmente
en espafol
“arriendo”)°

Como con las concesiones, los leases son una figura legal por la que el
gobierno puede otorgar derechos econémicos sobre la infraestructura o la
propiedad econémica del activo.

Los leases sera mucho mas normal verlos en contratos de objeto O&M en
infraestructuras existentes (esto es, sin necesidades materiales de capital)
y mas usualmente en APPs de pago usuario (incluyendo estructuras de
monetizacion de activos). En algunos paises, el término “lease” puede estar
reservado a contratos- proyecto donde el gobierno permanece responsable
de los costos de capital, y el socio privado solo es responsable de la
operacion y el mantenimiento ordinario.

Affermage

Affermage es un término francés usado en esa jurisdiccién para contratar
externamente el derecho de operar econémicamente infraestructuras
existentes, con el operador detrayendo el pago por la operacion (operator
fee) de los ingresos recolectados a los usuarios, y transfiriendo el
remanente a la autoridad contratante. El termino nunca se aplica a
contratos de pago presupuestario.

Franquicia

Franquicia es similar al affermage, el lease o la concesién de servicios,
pero esencialmente usado en el &mbito del transporte. Una franquicia
raramente incluye una obligacion de inversion en infraestructura, y la
infraestructura es generalmente gestionada directamente por el gobierno o
mediante un contrato separado.

* N del T: se mantiene el término original inglés puesto que en realidad es una figura juridica propia de paises
anglosajones, cuyo efecto equivale al de la institucion de la concesion de un activo ya existente en paises de
cadigo civil, en los que el término arriendo o arrendamiento responde a una figura contractual concreta distinta.
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Una franquicia puede suponer el derecho a operar un corredor ferroviario
de forma exclusiva o la exclusividad referirse sélo a slots de servicio
predefinidos bajo una base regulada.

o&M

Un contrato de O&M (esto es, un contrato cuyo alcance o funciones
incluyen operacién y mantenimiento, pero no inversiones de capital)
deberia considerarse APP Unicamente si el contrato es claramente de largo
plazo y se transfiere en alguna medida la gestion del costo de ciclo de vida.
Esto es adicionalmente a la transferencia de los riesgos de costo y a una
orientacion clara al desempefio.

En términos generales, se puede decir que solo unos pocos contratos de
O&M se “merecen” ser considerados como APPs.

Contratos de | Un contrato de servicio es un término legal en las jurisdicciones de cédigo
Servicio civil. Usualmente se refiere (y en algunas jurisdicciones Unicamente se

refiere) a la trasferencia de la operacion de un servicio publico en el estricto
sentido legal del término (por ejemplo, servicios relacionados con el agua o
el transporte de pasajeros, y no tanto la operacién o el mantenimiento de
una carretera). En jurisdicciones de Common Law [“‘derecho comun”], el
término “contrato de servicios” no tiene un significado legal especifico y es
aplicado en una amplia variedad de contratos de externalizacion,
usualmente en contratos de periodo de tiempo corto. Tan solo unos pocos
contratos de servicio podran ser considerados como APPs.

Contratos de | Contrato de gestién es un nombre alternativo usado para muchos contratos
Gestion de O&M cuando el nucleo o el Unico objeto/funcion transferida al sector

privado es el mantenimiento de largo plazo de equipamientos o activos de
infraestructura. En otros casos, puede referirse a un contrato “solo de
servicios” sin implicaciones en la gestion de la infraestructura (ciclo de
vida), especialmente en sector aguas.

Como en contratos de servicios y O&M, los contratos de gestién solo
merecen ser considerados como APP si el contrato cubre un periodo de
tiempo largo, hay riesgo asociado, asi como una orientacion a desempefio.

CUADRO 1.12: Puntos Clave de los Tipos de APP y la Nomenclatura

Los términos usados para referirse a los contratos APP de financiamiento privado en
los cuales el sector privado construye y gestiona (opera y mantiene) la infraestructura,
difieren, en particular en relacién a referencias sobre |la propiedad del activo. Los
DBFOM vy sus variantes (DBFO, DBFM) no incluyen en su definicion el término
“propiedad”. Sin embargo, el grupo de términos que giran en torno a las palabras
“Poseer [own]” o “Transferir’ (BOT, BOOT y similares) especifican si el activo se
considera de propiedad (o no) del socio privado. Esta distincién no se considera parte
de las caracteristicas esenciales de la herramienta APP de financiamiento privado,
en tanto en cuanto el activo es considerado siempre un activo publico (de propiedad
publica) o al menos el contrato prevé una transferencia del mismo al término de su
plazo.

Hay un grupo de términos para contratos APP que se basa en especial en el titulo
legal por el que se otorga el derecho de uso y operacién del activo (por ejemplo,
lease, affermage, concesion y otros). Algunos de esos términos pueden ser usados
para dar cobertura a contratos APP con inversidon de financiamiento privado de
infraestructuras o para contratos APP de servicios (concesiones). Otros son solo
utilizados para infraestructura existente o para contratos de gestiéon de largo plazo,
usualmente (en muchas jurisdicciones) solo para APPs de pago usuario (lease,
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affermages y similares).

e Contratos que solo tienen relacion con la operacion y/o el mantenimiento de
infraestructuras existentes pueden también ser denominados en referencia a su
alcance (contratos de O&M, gestidn o servicio). Solo seran considerados como APPs
si transfieren riesgo bajo plazos contractuales largos y con elementos de
remuneracion ligados a desempefio o sujetos a riesgo de demanda.

e Algunas variaciones de los tipos APP incluyen el papel de la parte publica como
potencial proveedor de financiamiento (bajo subvencién/ financiamiento no
retornable), o como socio de capital (empresas mixtas) en las cuales la parte publica
controla la SPE o es un socio activo en la gestion de la compainiia (al contrario que
una APP con una simple participacion publica minoritaria en el accionariado).

e La principal clasificaciéon de APPs esta relacionada con el origen de los fondos que
representan la mayoria o el total de ingresos de la SPE: APP de pago usuario versus
pago el gobierno (con algunos paises o instituciones identificando lo primero con

concesiones y lo segundo como PFI).

4. Donde se Usan las APPs — Sectores de Infraestructuras

Esta seccion explica en mayor profundidad el concepto de infraestructura y de
activo publico. Proporciona ejemplos de tipos de infraestructuras que normalmente
se desarrollan mediante esquemas APP.

Activos Publicos e Infraestructura

Esta Guia APP trata de la contratacion de activos publicos tangibles mediante el
uso de APP. Los activos publicos son activos fijos (esto es, activos adquiridos para
un uso de largo plazo) que estan sujetos o dedicados al uso publico o
concomitantes con la provision de un servicio publico.

La Guia APP también ser usa el término infraestructura publica en lugar de activo
publico, utilizando infraestructura en un sentido amplio, ya que es el tipo de activo
publico normalmente licitado bajo una APP.

El diccionario Oxford English define infraestructura como: “Las estructuras basicas
fisicas y organizacionales e instalaciones (por ejemplo, edificios, carreteras y
suministros de energia eléctrica) necesarios para el funcionamiento de la sociedad
o0 de una empresa”.

El término puede incluir sistemas completos, pero también partes de los mismos,
como estructuras, plantas, instalaciones o equipos generalmente necesarios para
la provision de un servicio publico o sujetos a uso publico. Algunos ejemplos:

e Edificios para alojar la provision de servicios de justicia, salud, educacion,
seguridad publica y cultura (por ejemplo, teatros o centros de convenciones);

* N del T: del original “The basic physical and organizational structures and facilities (for example buildings,
roads, and power supplies) needed for the operation of a society or enterprise”.

61
© 2016 ADB, EBRD, IDB, IsDB, and WBG



e Estructuras de transporte, instalaciones o sistemas utilizados por el publico
en sus necesidades de transporte. Esto incluye estructuras como carreteras,
puentes y tuneles; instalaciones complejas como terminales aeroportuarias;
sistemas como lineas de tren ligero o conjuntos de lineas (incluyendo las
vias, equipos electromecanicos, cocheras, sistemas de comunicacion y
sefalizacion); y vehiculos de uso publico/transporte de pasajeros;

e Estructuras de transporte, instalaciones o sistemas ligados a un servicio
publico utilizadas por operadores econdmicos, incluyendo transporte de
electricidad y gas, de agua, de pasajeros (superestructura ferroviaria y
sistemas relacionados) y transporte de datos (en telecomunicaciones);

e Equipos y plantas de tratamiento de residuos, y aquellas que generan bienes
publicos como energia, gas o agua;

e Edificios para alojamiento de proteccién social®, esto es, aquellos que se
alquilan a familias de renta baja;

e Instalaciones / edificios para alojar servidores publicos (por ejemplo, edificios
de oficinas de la administracion); y

e Sistemas y equipos para investigacion y pruebas de interés general, como
relativas a seguridad publica, servicios forenses o equipos de las fuerzas de
defensa.

El cuadro 1.13 presenta las caracteristicas distintivas de un activo publico que
influyen sobre el concepto APPs como un método de contratacion de
infraestructuras.

CUADRO 1.13: Caracteristicas de un Activo Publico que Potencialmente
Puede Encajar como una APP

La infraestructura publica tiene un numero de caracteristicas distintivas que influyen
sobre el concepto APP como método de contratacion de infraestructuras.

e Infraestructura alude a obra publica, esto es, obras sujetas a uso publico o
concomitantes con la provisién de servicios publicos.

e La infraestructura sera generalmente contratada (licitada) bajo reglas de
licitacion publica aplicando los principios de igualdad, no discriminacion,
eficiencia y transparencia.

e La infraestructura es un activo fijo. Tiene una vida larga y es un potencial
generador de flujo de caja a largo plazo, o esta a disposicion del uso publico o
para la provisién de un servicio publico durante un horizonte largo de tiempo.

e EIl gobierno es normalmente el propietario legal ultimo del activo o del
terreno/emplazamiento en el cual esta ubicado el activo.

e La infraestructura puede ser un sistema completo o comprender partes
relevantes de un sistema completo que funcionen como una unidad
independiente.

Tipos de Infraestructura: Econémica versus Social

Hay dos tipos principales de infraestructuras publicas: la econémica y la social.

* N del T: término original en inglés es “social housing”. En algunos paises de habla hispana se habla de
viviendas de proteccion oficial (VPO).
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Infraestructura econdmica es la infraestructura que posibilita la actividad
econdémica, como son las redes de comunicaciones y transporte (de pasajeros y
mercancias), asi como redes de “utilities”, sistemas y plantas como en sector agua,
residuos y sistemas de suministro de energia®. Normalmente el uso o acceso a la
infraestructura tiene un precio, o el servicio relacionado es cobrado al usuario o a
un operador econémico que usa la infraestructura para proveer el servicio al
consumidor/usuario final.

Las infraestructuras de comunicaciones estan desreguladas en muchos paises y
los operadores privados son los propietarios legales ultimos de la infraestructura.
Usan la infraestructura para proveer servicios de comunicaciéon en un mercado
abierto y sujeto a competencia. Sin embargo, los sistemas de telecomunicaciones
pueden ser infraestructura publica en aquellos paises donde las “utilities” son de
propiedad publica y la actividad esté reservada al sector publico, o cuando el sector
publico decide apoyar el desarrollo de una red de telecomunicaciones en un area
especifica (por ejemplo, areas rurales) a través de inversion publica®.

La infraestructura social es infraestructura (la mayoria instalaciones en forma de
edificaciones) que aloja servicios sociales. Por ejemplo, hospitales, escuelas o
universidades, prisiones, vivienda social, sedes judiciales y demas. El cuadro 1.14
abunda en la distincion entre infraestructura econémica y social.

Cuando el objetivo de una instalacion es alojar funciones administrativas o incluso
proveer de alojamiento a empleados publicos y sus familias (esto es, cuando no se
presta un servicio publico en o desde la instalacion), la infraestructura se suele
denominar infraestructura de alojamiento®.

31 Algunos de los autores y algunas instituciones emplean el termino infraestructura medioambiental para
referirse al redes, sistemas y plantas de agua, residuos y energia renovables. También, cuando el mercado
de infraestructura respectivo esté abierto a competencia (por ejemplo, en telecomunicaciones), estas pueden
ser denominadas como “infraestructura comercial”’, que puede considerarse un subconjunto de la
infraestructura econémica (WEF 2010).

32 En algunos casos, la mayoria de las infraestructuras pueden estar en manos privadas. Sin embargo, el
gobierno puede retener la propiedad o control sobre partes del sistema o la red respectiva (el nodo de acceso
internacional en telecomunicaciones, o la red de transmisién en electricidad).

* N del T: del inglés “accommodation infrastructure”.
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Este ultimo tipo de infraestructura y otros activos utilizados en actividades de un
gobierno sin prestacion de un servicio publico directo al ciudadano (por ejemplo,
defensa) son a veces denominados infraestructura gubernamental.

CUADRO 1.14: Infraestructura Social versus Infraestructura Econémica

Cualquier infraestructura es una plataforma desde la que se provee un servicio publico
o destinada al uso publico. Puede ser:

e Una instalacion que aloja a empleados publicos/funcionarios o sirve de
sede/facilita la provision de un servicio publico (por ejemplo, un hospital, una
escuela, prision o juzgado).

e Una plataforma que proporciona servicio de transporte o servicio de tipo “utility”
(por ejemplo, agua o electricidad), o esta disponible para el uso por los usuarios
y publico en general.

Lo primero es conocido usualmente como infraestructura social, y lo segundo como
infraestructura econémica.

La infraestructura social normalmente no genera pagos de usuario, y si los hay, son
ingresos marginales y colaterales (esto es, ingresos auxiliares). Mientras que la
infraestructura econémica puede o no generar ingresos significativos de los usuarios:
(i) la infraestructura puede estar disponible al uso sin cargas para el usuario, o (ii) puede
haber un cargo por el uso recaudado y retenido por el desarrollador de la infraestructura,
o (iii) puede haber un cargo por el uso, pero que sea recaudado y retenido por una
tercera ente entidad publica o privada.

Tipos de Activos por Sector

Los activos de infraestructura publica pueden ser clasificados en un numero de
sectores. La tabla 1.5 facilita una larga lista de subsectores y tipos de activos de
infraestructura en los que es comun ver ejemplos de APP con financiamiento
privado.

Sin embargo, se deben hacer dos consideraciones relevantes:

e Desarrollar APPs y cualquier otra forma de participacion privada en
determinados sectores, en algunos paises, puede generar fuerte
oposicion politica y social, y

¢ Algunas jurisdicciones nacionales han optado por dejar algunos sectores
fuera del ambito de la legislacion o las politicas APP (un ejemplo notable
es el de las infraestructuras y servicios de salud). Esto puede ser una
buena soluciéon de compromiso en busqueda de consenso politico en el
empleo de las APPs.

Debe reconocerse, que, si bien las APPs pueden encajar bien en la mayoria de
sectores de infraestructuras, el enfoque APP no tiene por qué ser el mas adecuado
para cualquier proyecto (ver seccidén 5.5 y ver capitulo 3.5).
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TABLA 1.5: Tipos de Activos por Sector. Sectores en Donde un Activo de
Infraestructuras Puede Ser Contratado Bajo Esquema APP 3

Sector Ejemplos
Econdmica— transporte > o Nuevas carreteras/autopistas
carreteras e Proyectos especificos de tuneles y puentes
¢ Infraestructuras de acceso (por ejemplo, a puertos)
e Mejora y expansion de carretas y redes viarias
Econdmica — transporte > e Lineas de alta velocidad.
ferrocarriles e Lineas férreas convencionales
e Conexiones rapidas (por ejemplo, a aeropuertos)
e Arrendamiento operativo de material rodante
e Proyectos de metro u otros proyectos de transporte
masivo
e Sistemas de cobro de peajes y billetaje
o Estaciones de metro
Econdémica— transporte > ¢ Infraestructuras de autobus rapido (Bus Rapid Transit,
otras infraestructuras de BRT).
movilidad urbana e Parkings
e Intercambiadores o Hubs Intermodales
Econdmica — transporte > e Nuevos aeropuertos o remodelados
puertos y aeropuertos ¢ Nuevos puertos o remodelados
Econdémica — aguay e Plantas desaladoras
residuos e Plantas de depuracién de aguas residuales (EDAR)
o Concesiones del ciclo integral del agua
e Sistemas de gestion de residuos solidos
e Plantas de valorizacion energética- incineradoras
(waste to energy).
Econdémica — energia e Productores independientes de energia (IPP por sus
siglas en inglés) a través de contratos PPA.
e Lineas de transmision eléctrica
e Gaseoductos
o Eficiencia energética (por ejemplo, en edificios
publicos o en alumbrado publico)
Econdémica — Tecnologias e Lineas o redes de fibra optica
de la Informacion y e Redes de telecomunicaciones/banda ancha
Comunicacion (TIC)
/telecomunicaciones
Econdmica — Turismo e Parques Nacionales
o Edificios histéricos o patrimonio cultural
Econdmica —agricola ¢ Almacenes de grano
e Proyectos de regadio
Social — salud, educacion, e Hospitales.
seguridad/prisiones, e Residencias de estudiantes
justicia, vivienda social e Instalaciones universitarias
¢ Instalaciones escolares
o Edificios judiciales
e Prisiones

33 El PPP Knowledge Lab proporciona mas informacién sobre la aplicacién de las APPs en algunos de estos
sectores, e incluye ejemplos concretos y casos de estudio. Ver https://www.pppknowledgelab.org/sectors.
La PPP Reference Guide 2.0 (World Bak 2014) en su seccion 1.2. “How PPPs are used” facilita material
adicional aportando una vision general de experiencias y ejemplos de proyectos a través de diversos sectores,

asi como materiales organizados por sector.
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https://www.pppknowledgelab.org/sectors

Vivienda social

Social (otros) —
deportivos, atencién a
emergencias, seguridad
local, equipamiento
residencial gubernamental

Centros deportivos
Parques de Bomberos
Comisarias de policia
Oficinas gubernamentales

Otros sectores potenciales Defensa: simuladores de vuelo u otros simuladores
para APPs e Instalaciones militares
e Instalaciones o puestos de frontera

5. Cuando usar una APP: Motivaciones y Precauciones

Se apela a una gran variedad de razones para el uso de las APPs como opcién de
contratacion de infraestructuras. Estas pueden ser clasificadas en tres grandes
grupos:

e Aquellas relacionadas con la naturaleza financiera de las APPs, o las APPs
como mecanismo de financiamiento para gobiernos (incluyendo la
motivacion de financiamiento “fuera de balance”);

e Aquellas relacionadas con la eficiencia y efectividad de los proyectos; y

e Otras relativas a la eficiencia general para los gobiernos (incluyendo el
fomento de la transparencia y el control de la corrupcion)34.

Esta seccion describe y explica la logica que hay detras de cada uno de estos
grupos (secciones 5.1. a 5.3.).

También describe las principales desventajas de las APPs que limitan o matizan el
grado de utilidad de la herramienta (seccion 5.4), y aportan un numero de
recomendaciones para un mejor uso de las APPs (seccion 5.5).

Finalmente, la seccion 5.6 aporta algunas reflexiones sobre el contexto especifico
de los paises menos desarrollados y los desafios a los que se enfrentan cuando
deciden promover la ruta APP como medio para impulsar el desarrollo de
infraestructuras.

5.1. Razones Aducidas: Las APPs como Mecanismo de
Financiamiento de los Gobiernos para Desarrollar Proyectos
de Infraestructura

La motivacion financiera puede dividirse en dos subgrupos. Uno se refiere a la
perspectiva de la estadistica y contabilidad nacional (financiamiento privado que
puede ser considerado como “fuera del balance” del gobierno, lo cual genera un
peligroso sesgo en favor de las APPs). Esta debe diferenciarse de la pura
motivacion de caja, esto es, el acceso a recursos externos para atajar escasez de
financiamiento en el desarrollo de infraestructuras, independientemente de si esto

34 Otra categoria de razones que no se desarrollan en este capitulo son las “motivaciones ideoldgicas”, por
ejemplo, cuando un gobierno persigue una politica de “gobierno reducido”.
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debe ser considerado, bajo la perspectiva del sistema contable, como deuda
publica (explicado en 5.1.2.)

5.1.1 APPs como Método Alternativo para Financiar Infraestructuras
(financiamiento privado)

Las APPs son un método alternativo para financiar nuevo desarrollo o mejora de
infraestructuras. Como alternativa al financiamiento publico, estas pueden permitir
acelerar el desarrollo de infraestructuras.

Los fondos para financiar las obras vendran del socio privado (en la forma de capital
més deuda, levantada por el promotor a través de un vehiculo APP), en lugar de
venir del presupuesto publico. Esto no significa necesariamente que la inversion no
vaya a ser contabilizada como deuda publica, particularmente si es una APP de
pago por el gobierno (ver capitulos 2 y capitulo 4.12). Pero muchas APPs pueden
no impactar en la deuda publica si se cumplen ciertos criterios (dependiendo de los
estandares de contabilidad nacional seguidos en cada pais).

Por lo tanto, cuando el endeudamiento publico esta limitado por regulaciones
fiscales y el nivel de deuda publica esta cerca de los limites prescritos, la solucion
APP puede permitir a un gobierno desarrollar infraestructuras que de otra manera
no podrian desarrollarse. Esto, por lo tanto, puede permitir al gobierno acelerar un
plan o programa. En tales circunstancias, los gobiernos deberian tener en cuenta
gue, independientemente del tratamiento fiscal de las APP, se esta
comprometiendo recursos significativos bajo contratos de largo plazo. En proyectos
de pago por gobierno, el costo es asumido por los contribuyentes, mientras que en
las APP de pago por usuario es el publico en general (usuario) al que se le cobra
directamente por el uso de la infraestructura. Existe el peligro de que un abuso
potencial de la herramienta, buscando evitar las restricciones de deuda, pueda
gravar excesivamente a la sociedad; tanto directamente a través de tarifas a los
usuarios como indirectamente a través del impacto de las obligaciones de pago
futuras del gobierno. Ver 1.15.

Cuando usamos una APP para acceder a una fuente alternativa de financiamiento,
los gobiernos deben ser igualmente cautelosos en lo relativo a la pérdida potencial
en términos de eficiencia o de valor por dinero. Si la opcion APP no muestra
evidencias claras de VpD (esto es, eficiencia incremental y valor por dinero para la
sociedad en comparacidbn con un procedimiento tradicional u opcion de
financiamiento gubernamental), la APP puede reducir significativamente el
resultado de costo-beneficio del proyecto (ver 5.2). 35 3,

35 Adicionalmente, algunos estandares contables nacionales (por ejemplo, el Sistema Europeo de Contabilidad
-SEC- en la UE) pueden empujar a una mayor transferencia de riesgo al socio privado que fila considerable
como asignacion éptima que maximiza el VpD. La transferencia o asignacion optima de riesgo se explica con
detalle en el capitulo 5.

36 “APPs: en la busqueda de la transferencia de riesgo y el valor por dinero” (OCDE 2008), en su seccion 1.2,
aporta una explicacion sobre el concepto de riesgo en las tendencias APP.

67
© 2016 ADB, EBRD, IDB, IsDB, and WBG



CUADRO 1.15: Una APP que no Implica Deuda Publica Generara Igualmente
un Compromiso

Aun cuando los activos y las obligaciones asociadas a una APP (en APPs de pago por
gobierno) no son reflejados en las cuentas nacionales - de manera que no hay incremento
en deuda publica- aun asi hay un compromiso de pagos publicos a largo plazo (explicito
licito como obligaciones contingentes) el cual afectara la situacion fiscal a largo plazo del
gobierno. Por esa razén, un gran numero de jurisdicciones imponen un limite legal a la
contratacion APP, usualmente como un porcentaje del total de importes de inversiones en
capital que pueden ser contratadas mediante APPs, u otros métodos similares como los
basados en porcentaje del producto interior bruto (PIB).

El capitulo 2.8 aporta mayor explicacion sobre la necesidad de analizar y controlar los
compromisos fiscales y la exposicion agregada de las APP.

5.1.2. La Motivacion del Acceso a Liquidez

Otra motivacion de caracter financiero para apelar a las APPs reside en la
flexibilidad que el financiamiento del sector privado puede aportar gobierno,
independientemente de las implicaciones que tenga en el nivel de deuda a reportar.
La motivacion de liquidez es el principal motor en el caso de muchos paises
EMDEs.

Si se utiliza una APP, no hay necesidad de asignar recursos en el presupuesto de
corto plazo para el afio o afios de construccion. Ni tampoco se necesitaran incluir
los fondos necesarios para la construccion del proyecto en la estrategia de tesoro
publico ni serd necesario para el gobierno negociar una deuda especifica 0
adicional para el proyecto. Incluso sila APP es reportada como deuda publica, tiene
la ventaja de la transparencia y la trazabilidad ya que es una facilidad financiera
claramente dedicada a una necesidad especifica.

Independientemente de las implicaciones relativas a contabilizacion de deuda, las
APPs permiten a los gobiernos movilizar fuentes adicionales de fondos. Los
prestamistas de deuda interesados en prestar a los proyectos de APP de
infraestructura pueden no estar interesados en proporcionar deuda directamente al
gobierno en cuestion.

5.2. Eficiencia y Efectividad: APP como una Potencial
Fuente de Mayor Eficiencia para los Proyectos de
Infraestructuras

La otra gran motivacién para el uso de las APPs como instrumento alternativo tanto
para financiar como para contratar infraestructuras es la ganancia potencial de largo
palzo en términos de eficiencia (cuando las APP se aplican a los proyectos
adecuados y bajo las estructuras y procesos de contratacion adecuados) y
efectividad (el uso de los APPs para obtener el resultado deseado en plazo y costo).

Para las APPs, el costo esperado para el sector publico en el largo plazo puede ser
menor bajo una estructura APP que con un procedimiento tradicional (y/o los
beneficios esperados pueden ser mayores). Esto, incluso después de considerar el
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mayor costo de capital (costos financieros) asociado al financiamiento privado que
forma parte de la APP. Para las APPs de pago usuario, la eficiencia puede también
traducirse en menor cargo a los usuarios.

Independientemente de la solucion de contratacion, la solucion técnica (esto es, el
propio proyecto) debe ser testeada mediante un Analisis Costo-Beneficio. La
solucién debe ser una solucién con sentido y de valor en términos de resultados
socioecondmicos (0 simplemente ser la solucion técnica optima).

Es éste el momento en el cual los proyectos necesitan ser testeados como APPs,
de modo que se determine si la solucién APP generara eficiencias adicionales mas
qgue reducciéon de eficiencia (debido a incrementos en costos 0 a menores
beneficios). Esto se realiza mediante el ejercicio del Valor por Dinero (VpD) el cual
se explica extensamente en el capitulo 4.

Algunos autores y textos distinguen tres tipos de eficiencia: eficiencia distributiva
(Allocational efficiency, tedricamente relacionada con la decision inicial de si el
proyecto o servicio debe ser desarrollado), eficiencia técnica y eficiencia X%'. Ver
figura 1.7.

Esta Guia APP prefiere centrar la explicacion en los "factores de eficiencia
incremental en una APP”. Es - aceptado que algunos factores guardan relacion con
el incremento potencial en eficiencia distributiva (mediante la maximizacion de los
beneficios previstos del proyecto), pero el grueso de la ganancia de eficiencia de la
APP se relaciona principalmente con la gestion de riesgos, asi como con la gestion
de costos (incluyendo la gestion del ciclo de vida) y la innovacién. En cualquier
caso, todos estos factores estan intensamente interrelacionados y no se pueden
explicar los unos sin los otros.

FIGURA 1.7: Resumen de Factores de Eficiencia en una APP

EFICIENCIA (VPD)

{VALUE FOR MONEY)

S #m
é’ QUI Q : a8 %}

GESTION DE GESTION DEL FIABILIDAD Y = GESTION DE
COSTES CICLO DE VIDA EFECTIVIDAD INRCLACION RIESGOS

UTILIZACION

37 Como sugiere la OCDE (2008), en términos de teoria econémica, deben distinguirse tres tipos de eficiencia:
eficiencia distributiva (esto es, el uso de los recursos al objeto de maximizar beneficio y utilidad), eficiencia
técnica (esto es, minimos inputs y maximos outputs) y eficiencia X (esto es, prevenir el despilfarro de insumos)
(Fourie y Burger 2000:697). La decision de un gobierno, en primer lugar, de ofrecer o no un servicio,
independientemente de si se hace por un procedimiento tradicional o mediante APP, implica eficiencia
distributiva. Una vez la decision de la provision del servicio esta tomada, el gobierno debera decidir el modo de
desarrollarla: a través de un procedimiento tradicional o a través de una APP. Esta decision implica ya
consideraciones acerca de eficiencia técnica y eficiencia X.
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5.2.1. Gestion de Costos: Mayor Flexibilidad para Gestionar Costos y el
“Animo de Lucro”

El sector privado disfruta de un marco propio que otorga mayor flexibilidad en
términos de gestion de costos, a traves de flexibilidad en las negociaciones con
subcontratistas (los contratos no estan sujetos a las reglas de contatacién publica)
y/o un marco laboralmas flexible. En este contexto, el sector privado no esta sujeto
al mismo nivel de presién social y politica con respecto a volumen de personal y
condiciones del empleo (tales como salarios, reotaciones y turnos).

Naturalmente, la efficiencia en costos en una APP esta también condicionada por
otros factores que se explican mas adelante (innovacion, capacidad, gestion de
riesgo, y su naturaleza de obligacion integrada: construccién junto con
mantenimiento); todos ellos relacionados con la caracteristica de "animo de lucro”
de la actividad del sector privado (en contraposicion a la naturaleza sin animo de
lucro de la actividad del gobierno).

5.2.2. Gestion del Costo de Ciclo de Vida

En una APP de financiamiento privado, el socio privado no recibe contraprestacion
durante la construccidn de la infraestructura, pero es retribuido por la inversion en
capital (capex) durante el periodo de operacion (ver figura 1.8). Ello bien mediante
cargos a los usuarios o bien mediante pagos del gobierno (los cuales estaran
sujetos a deducciones por calidad/desempefio deficiente del activo o servicio). El
socio privado debe asumir los riesgos de mantenimiento (tanto mantenimiento
ordinario como extraordinario, incluyendo las renovaciones para cumplir con las
condiciones de reversion del activo), de forma que se alcancen los estandares de
desempeiio/calidad. Por lo tanto, el socio privado tiene un incentivo natural para
disefiar y construir la infraestructura de forma que reduzca los riesgos de
mantenimiento y renovacion, buscando ahorros a largo plazo en el costo total del
ciclo de vida.

Hay otras formas de contratacion (incluyendo algunas consideradas como APPs
sin financiamiento privado), tales como contratos DBOM, en los cuales el contratista
es responsable tanto de la construccion como del mantenimiento. Sin embargo,
bajo un DBOM, el contratista no tendra necesariamente el mismo incentivo de mirar
por los ahorros en el costo de ciclo de vida como en el caso de una APP. Como se
ha sugerido previamente, puede existir un incentivo perverso por parte del
contratista DBOM de reducir costos de construccion para incrementar el margen,
ya que serd retribuido de forma independiente por los trabajos de construccion, y
normalmente segun la obra avance.

5.2.3. Tranferencia de Riesgo

El sector privado es considerado usualmente mas eficiente en la gestion de ciertos
riesgos (gestion con un menor costo) a través de un mejor andlisis de los riesgos y
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un mejor manejo de los eventos de riesgo (mitignado la probabilidad y/o
consecuencias del riesgo o transifiriéndolo a un tercero a un costo eficiente). Como
resultado, el sector privado requerird una prima por riesgo menor que la pérdida
esperada para el gobierno en caso de no transferir el riesgo. Las APPs transfieren
riesgos de manera significativa al contatista, y por tanto ofrecen mayores
oportunidades para reducir el el valor del riesgo en el costo de la infraestructura.
Adiconalmente, los inversores del sector privado y los financiadores, con capital y
fondos a riesgo del proyecto llevaran a cabo su propia due diligence,
proporcionando una capa adicional de supervision del riesgo.

El riesgo de plazo (la confiabilidad de tener la infraestructura disponible para el
servicio en el plazo programado) es también transferida al socio privado mediante
el mecanismo de pago: muchos, si no todos los pagos seran otorgados solamente
una vez que el activo este construido y puesto en marcha (ver figura 1.8).

La transferencia de riesgo nunca sera igualmente efectiva si no hay capital en
riesgo. Si un riesgo que ha sido transferido al socio privado se materializa, un
contratista que no tenga capital en riesgo puede potencialmente dejar el proyecto
con una minima pérdida en lugar de quedarse a resolver el problema, mientras que
un contratista con capital en riesgo en una APP bien estructurada no podra.

La transferencia de riesgo esta en el corazon de la eficiencia incremental, y
normalmente es el principal motor del VpD. Sin embargo, debe matizarse: un
proyecto APP con poca transferencia de riesgo o marginal no permitira al socio
privado proporcionar eficiencia incremental a través de una mejor gestion del riesgo
y el proyecto deberia por tanto ser contratado a través de medios convencionales®.
Sin embargo, transferir demasiado riesgo puede a su vez dafar el VM (el capitulo
5 aporta algunas reflexiones sobre como encontrar la asignacion de riesgo 6ptima,
reteniendo y/o compartiendo segun que riesgos).

5.2.4. Innovacion

El caracter de orientacién al desempefio de los contratos APP permite generar
beneficios mediante la incentivaciéon a la innovacion. Cuando los requerimientos de
un contrato estan debidamente focalizados en desempefio y resultados, es posible
otorgar al contratista un cierto grado de flexibilidad para que este estructure y
organice sus propios medios y métodos. Entonces, la capacidad de innovacion del
contratista podra representar una fuente adicional de ahorros y eficiencia. Siempre
y cuando el contrato esté basado en desempefio (esto es, hay prescripcion de
resultados, a través de especificaciones o requerimientos de servicios, mas que
prescripcion de inputs o medios), habra espacio e incentivos para que el sector
privado apligue técnicas y métodos innovadores. Los cuales es mas probable que

38 Por ejemplo, en el caso del sistema de suministro de agua de Trencin en la Republica de Eslovaquia (caso
8 en “Resource Book on PPP Case Studies”, Comision Europea 2004) no habia transferencia del riesgo de
desempefio. Un mecanismo de ingreso basado en “costo mas margen” (cost plus), esto es, garantizando
contractualmente que el socio privado obtendria un determinado beneficio sobre costos (segin estos que son
incurridos) y sin dediciones o multas por sub-desempefio; representaba una falta de transferencia del riesgo y
ausencia de incentivos al buen desempefio.
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sean coste-efectivos a la hora de alcanzar el nivel de desempefio del servicio
requerido. La forma de capturar estas eficiencias en beneficio de la administracion
contratante y los contribuyentes es a través del proceso de licitacion y evaluacion
de ofertas, los cuales deben tener un foco significativo en criterios de precio y costo.
FIGURA 1.8: Grafico Comparativo Flujos de Pagos Publicos

Pagos convencionales
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En una APP, el gobiernc empieza a pagar selamente una vez el activo esté en servicio, pagande por el valor de la construccién y costes
de O&M y financieros de manera conjunta. De esta manera, properciona los fondos para amertizar la inversién en construccion y al mismo
tiempo incentiva al contratista (el socio privado) a construir en tiempo programado o antes, e incorporalintegra el pago por operaciones y
mantenimiento con la compensacion por las obras construidas.

5.2.5. Considerando los Beneficios: Confiabilidad y Efectividad

La eficiencia es medida a menudo en términos de costo financiero. Sin embargo,
las decisiones de politica publica deben también considerar los costos y beneficios
en términos sociales. Algunos costos deben monetizarse (cuando esto sea practico)
y los beneficios deberan tambien ser monetizados o al menos evaluados
cualitativamente 3.

39 E| Andlisis Costo-Beneficio (ACB) es el tipo de andlisis que pretende capturar los costos y beneficios de una
solucién de proyecto, para confirmar si ofrece valor neto para la sociedad, o comparar entre diferentes opciones
de proyecto con el proposito de seleccionar o seleccion o prioritizar. El capitulo 2 de esta Guia APP explica
mas sobre la mecéanica y usos del analisis ACB.
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El enfoque APP puede obtener o capturar beneficios incrementales, o puede
proporcionar ahorros en algunos costos sociales si existen los incentivos
adecuados en el contrato (eficiencia energética, reduccion de emisiones de gases,
reduccion de contaminacion sonora, y otros). Una APP puede también mejorar el
resultado costo-beneficio alentando una construccibn mas répida de la
infraestructura de manera que la misma esté disponible y en servicio mas pronto, o
aportando mayor certidumbre en los plazos del proyecto (fiabilidad del plazo).

La provision del servicio a los niveles de calidad pre-acordados es otro aspecto
importante de los beneficios del modelo APP. La habilidad del sector publico para
mantener un nivel confiable de servicio con la misma calidad esta amenazada por
la disponibilidad de asignacién presupuestaria, una gestién pobre de la cadena de
suministros y la rotacion de personal. La vinculacion de los pagos a los niveles de
desempefio proporciona un incentivo adicional en los APPs para que la calidad del
servicio se mantenga.

En términos generales, una APP puede proporcionar fiabilidad adicional en los
plazos (ver figura 1.8) y costo para alcanzar los objetivos (por ejemplo, los niveles
de servicios requeridos, es decir, la calidad). Por ello, las APPs pueden generar
beneficios no solo en términos de eficiencia sino también de efectividad.

5.2.6. Eficiencia por Maximizacion del Uso/Mejor Utilizacion del Activo

En proyectos que se apoyan significativamente en pagos de usuario, y en otras
fuentes de ingreso extra-presupuestario, mayores eficiencias de las esperadas
pueden traducirse en ingresos superiores a los previstos ademas de en eficiencias
en costos (o el servicio puede proporcionarse a mas gente con Ios mismos o
menores recursos).

En estos proyectos APP, el sector privado tiene el incentivo de incrementar el uso
publico de la infraestructura (mayor trafico/mayor uso de una infraestructura de
transporte) y de incrementar su utilizacion econémica y valor. En algunos casos,
esto se manifiesta a través de la utilizacion comercial del espacio/sitio para hoteles,
restaurantes, tiendas u otros usos sinérgicos. La parte privada esta motivada a
operar proactivamente el activo y desarrollar enfoques y estrategias innovadoras.

Esto puede producir ingresos extras para la autoridad publica (a capturarse
mediante imposicién de pagos al socio privado?) y para los contribuyentes o puede
rebajar el costo presupuestario del esquema APP (puesto que se reducira la brecha
de viabilidad cuando éste exista).

Algunas APPs de pago por gobierno proveen de incentivos para maximizar el uso
0 animar a usos alternativos de la infraestructura (por ejemplo, desarrollo de tendido
de fibra Optica en ferrocarriles, explotacién de areas comerciales en proyectos de
transporte, y otros).

40 Distintas maneras de capturar el exceso de ingresos se explican en el Capitulo 5.8."Pagos a la autoridad
contratante”.
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CUADRO 1.16: ;Son las APPs Realmente Mas Eficientes? *

Hay numerosos andlisis e informes desarrollados por (o para) gobiernos y Oficinas
Nacionales de Auditoria® para valorar si las APPs estan generando, en realidad, VpM.
La mayoria de los informes producidos por (0 para) los gobiernos e instituciones
auditoras concluyen que las APPs, generan VpM*,

Estudios del Reino Unido indican que los departamentos del gobierno que
implementaron APPs consiguieron ahorros de entre un 10% y un 20 %. De acuerdo al
censo 2002 de la Oficina Nacional de Auditoria del Reino Unido (NAO por sus siglas en
inglés), solo el 22% de los proyectos PFI experimentaron sobrecostos y un 24%
experimento retrasos, comparados con un 73% y un 70% en los proyectos desarrollados
directamente por el sector publico y revisados en un informe de la NAO de 1999.

El Tesoro Britanico (HM Treasury) reporté en 2006, de acuerdo a un estudio para el
Ejecutivo Escocés realizado por Cambridge Economic Policy Associates (CEPA), que el
50% de las administraciones contratantes de APPs informaron que habian recibido un
buen VpD, mientras que un 28% reportaron un VpM satisfactorio.

El National PPP Forum australiano (el cual representa al gobierno nacional, los gobiernos
estatales y territoriales de Australia) encargé a la Universidad de Melbourne en 2008
comparar 25 proyectos APP australianos con 42 proyectos licitados de forma
convencional. El estudio encontré que los proyectos licitados convencionalmente tenian
una media de sobrecostos del 10,1% mientras que los proyectos APP tenian una media
de sobrecostos del 0,7%. Los proyectos de licitacidén convencional tenian una media de
sobre plazo del 10,9%, mientras que los proyectos APP tenian una media de sobre plazo
del 5,6%.

Sin embargo, debe emitirse una nota de cautela: la eleccién relativa al modelo de
ejecucion deberia realizarse proyecto a proyecto, y mas especificamente, en base a los
méritos de cada proyecto (OCDE 2008).

Fuentes: Adaptado de la OCDE 2008; Universidad de Melbourne 2008.

41 | os principales informes citados son: “PFI: Construction Performance. Report by the Comptroller and Auditor
General, HC 371 Session 2002-2003: 5 February, Canberra” (National Audit Office, 2003); “PFI: Strengthening
Long-term Partnerships, The Stationery Office, London” (HM Treasury [2006]). “National PPP Forum —
Benchmarking Study, Phase II: Report on the Performance of PPP Projects in Australia when Compared with a
Representative Sample of Traditionally Procured infrastructure projects” (The University of Melbourne 2008).
Mas bibliografia acerca de el valor afiadido efectivo de las APPs incluiria: Estache, A. And C. Philippe (2012),
“The Impact of Private Participation on the Performance of Infrastructure in Developing Countries: Summary of
the academic evidence,” IFC Economics Notes, No. 2, Abril, Grimsey, D. and M.K. Lewis (2005), “Are Public
Private Partnerships Value for Money? Evaluating Alternative Approaches and Comparing Academic and
Practitioner Views”, Accounting Forum, 29(4), 345-378, o Gassner, K., A. Popov, and N. Pushak (2009), Does
Private Sector Participation Improve Performance in Electricity and Water Distribution? PPIAF Trends and
Policy Options, No. 6, Washington, DC: Banco Mundial.

* Del original en inglés “National Audit Office”’, mas comun el uso en espafiol del término "Tribunal de Cuentas”
en algunos paises de habla hispana.
42 Sin embargo, la opinion de la comunidad académica no es unanime y hay algunos informes académicos que
soportan la conclusion opuesta, esto es, la falta de evidencia de la APP como facilitador o medio para aportar
eficiencia adicional.
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5.3. Otros Beneficios Relativos a la Eficiencia Global de los

Gobiernos

Las APPs pueden generar también beneficios adicionales en términos de eficiencia
como los siguientes:

Las APPs suponen el compromiso por adelantado (“‘upfront”) de recursos en
favor de una mayor confiabilidad técnica y de mantenimiento: el sector
privado puede aumentar la confiabilidad de la disponibilidad de la
infraestructura y su calidad comprometiendo recursos dedicados al proyecto
en largo plazo. Sin embargo, esta ventaja tiene que ser ponderada con la
pérdida relativa de flexibilidad en la gestidn presupuestaria.

Las APPs pueden desarrollar “efectos demostracién”. el sector privado
puede introducir innovaciones que pueden ser adoptadas en otros proyectos
o por el propio gobierno en otros servicios. Por ejemplo, las APPs de carceles
en Australia y Nueva Zelanda han dado la oportunidad al sector privado de
innovar en la gestiébn de carceles, y al gobierno de aprender de estas
innovaciones e implementar innovaciones similares en prisiones
gestionadas por el gobierno (tanto en modelos no-APPs como en modelos
DBFM), y

Transparencia: las APPs pueden traer consigo mayor transparencia y control
por el elevado numero de partes involucradas en la transaccion
(autoridad/gobierno y sus asesores, inversores privados, contratistas,
prestamistas, asesores de los ofertantes, etc.). Ver cuadro 1.17.

CUADRO 1.17: Resumen de Puntos Clave: Principales Factores de una
APP Generadores de Eficiencia Incremental y Efectividad en Contratacion
de Infraestructura *3

Gestion del Costo: | Mayor flexibilidad de contratacion (a través de negociaciones

(flexibilidad para flexibles con subcontratistas y/o una mayor flexibilidad en el
negociar) marco laboral) y de la naturaleza "con animo de lucro" del sector
privado.

Gestion del Costo | El socio privado asumira el riesgo de sobrecostos durante toda
del Ciclo de Vida la vida del contrato. Por tanto, tiene el incentivo de disefar el

ciclo de vida para optimizar el costo global de construccién y
mantenimiento.

Transferencia de Pagando en base a resultados (disponibilidad o uso) mas que
riesgo /Gestion del | segun costos, y requiriendo al socio privado financiar la
Riesgo inversion sobre la base de tales ingresos permite una

transferencia de riesgo significativa. Asignando o transfiriendo
riesgos al socio privado (aquellos riesgos que son inherentes al
alcance del contrato y hasta el limite en que sean gestionables
por un gestor competente) permite obtener Valor por Dinero, ya
que el en que el sector privado esta mas capacitado para mitigar,
evaluar, cotizar y/o gestionar las consecuencias de la mayoria

43 Cuando muchos de estos factores clave de eficiencia esta presentes en un proyecto, o pueden gatillarse y
protegerse si el proyecto es lanzado como APP, se puede considerar que el proyecto es adecuado como
proyecto APP. Para otra descripcion adicional de los signos de adecuabilidad a la APP ver el “Green Book:
Appraisal and Evaluation in Central Government” (UK HMT, 2003), en concreto ver BOX 23 “Considering private
provision” en la pagina 21.
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de los riesgos.

Innovacion Focalizando los requerimientos en especificaciones de

resultado se incentiva la innovacion para disefiar, construir y
gestionar el mantenimiento de un modo mas eficiente.

Fiabilidad Los resultados en términos de plazo de construccion

(confiabilidad de plazo) y la obtencion de resultados
(sostenibilidad técnica y de calidad) es mayor a través del
régimen de ingresos de una APP (ligado al desempefio y basado
en resultados).

Utilizacion Bajo los incentivos apropiados, el socio privado estara
Incremental interesado en maximizar la utilizacion (por ejemplo, en
del Activo esquemas de pagos por el usuario o pagos por numero de
usuarios o a través de bonificaciones especificas).
Compromiso Con la necesaria cautela en términos de exposiciéon a
Inicial y obligaciones de pago, las APPs son utiles en la organizacién y
Predictibilidad, y distribucion presupuestaria para proteger los estandares de
Otros Beneficios calidad a largo plazo de las infraestructuras publicas.
Generales Las APPs pueden aportar “efectos demostracién” y ayudar a
disminuir la corrupcién incrementando la transparencia y el
control.
5.4. Desventajas y Peligros de la Opcion APP

Ademas de ofrecer beneficios y ventajas, las APPs son también una opcion de
contratacion que tienen también puntos deébiles y potenciales desventajas:

Las APPs son significativamente mas complejas que los métodos de
contratacion tradicionales. Consecuentemente, hay un riesgo significativo en
enterrar recursos en proyectos APP de poco valor o no adecuados a una
herramienta que consume mas recursos que las rutas de contratacion
convencionales y menos complejas. Los proyectos APP demandan recursos
altamente mas especializados y requieren de mayor atencion por parte del
gobierno. El tiempo necesario para la preparacion de proyectos APP es
mayor que en proyectos de obra publica convencional, y gobiernos que
deseen resultados rapidos pueden estar desincentivados a seguir la ruta
APP. La naturaleza compleja de las APPs puede ser mitigada con guias
soélidas y detalladas de gestion del proceso APP, asi como plazos de tiempo
realistas y una adecuada organizacion de los recursos y el conocimiento (por
ejemplo, con unidades APP);

La ruta APP tiene mayor visibilidad y exposicion politica. Después de un
cambio politico, la nueva administraciéon puede percibir que esta pagando
por un proyecto de infraestructura que generd beneficios politicos a otros
(sus predecesores) en el pasado. Lo que es peor, sus presupuestos para
desarrollar nuevos proyectos se ven reducidos. Este factor negativo puede
ser mitigado de diversas maneras: mejores politicas de comunicacion,
busqueda del consenso politico en el uso del modelo APP, y establecimiento
de un programa APP;

Puede emerger controversia publica debido a la creencia publica de que la
APP implica subida de tarifas o bien la aplicacion de tarifas nuevas. Tanto el
publico en general como los sindicatos pueden reaccionar y oponerse a las
APPs, especialmente cuando implican la sustitucion de una provision directa
de servicios publicos. De nuevo, la comunicacion es la esencia de la gestion
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de los riesgos de oposicion y percepcion negativa. Adicionalmente, los
recortes de plantilla son una materia especifica que merecen una atencién
cuidadosa y una gestion especifica*;

e La contrataciéon APP tiene unos costos de transaccion significativamente
mas elevados, tanto para el sector publico como para la comunidad
contratista /sector privado. Estos mayores costos son inherentes a la mayor
complejidad del procedimiento de contratacion, particularmente durante el
proceso de licitacion, pero también en términos de recursos para la
preparacidon/evaluacién y monitorizacién. Esta desventaja puede ser
minimizada si solo son licitados proyectos de un cierto tamafio de inversion.
Siempre que el proyecto tenga suficiente tamafo, es probable que las
mayores eficiencias de la APP mas que compensen los mayores costos de
transaccion;

e Las APPs generan mayores costos de supervisidon para los gobiernos,
introduciendo una mayor monitorizacién del desempefio para asegurar que
las ganancias en eficiencia y calidad son realmente obtenidas. Sin embargo,
este mayor costo es parte del precio de la mayor fiabilidad de la calidad del
servicio. En proyectos de gestion tradicional, los costos de la monitorizacion
continua de calidad son normalmente menos visibles pues son vistos como
"business as usual” por la autoridad licitante, y no como costos del proyecto.
Alternativamente, no hay monitorizacion lo que lleva a una degradacién en
la calidad del servicio;

e La ruta APP es normalmente mas cara en términos de financiamiento, ya

que el costo del financiamiento privado incluye la prima por riesgo en forma
de margen en los tipos de interés y la tasa interna de retorno del capital (TIR)
requerida por el capital privado, que por definicién es un instrumento de
financiamiento mas caro que el financiamiento publico directo. Sin embargo,
los costos del endeudamiento del gobierno minusvaloran el costo real de
financiamiento ya que estos no remuneran al gobierno por soportar los
riesgos del proyecto. Esto no significa que una opcion APP sea por definicion
mas cara.
Sin embargo, si un proyecto no es adecuado para la solucion APP, o esta
pobremente estructurado, o si el proceso de contratacion o el contrato estan
mal gestionados, es improbable que la mayor carestia del financiamiento
privado se vea compensada por otras eficiencias. Esto crea una carga extra
no esperada en términos de asequibilidad que no es compensada por
ahorros en eficiencia.;

e Paises con regimenes de monitorizacion fiscal y contabilizacion menos
sofisticados asumen el riesgo de que las APPs den como resultado unos
compromisos presupuestarios excesivos que amenacen la sostenibilidad
fiscal de largo plazo. Cuando a una APP no es considerada como mayor
endeudamiento publico, hay riesgo de ignorar/desestimar las implicaciones
fiscales de largo plazo. Como resultado, la sostenibilidad presupuestaria a
largo plazo puede verse en peligro. Esto puede ser contrarrestado con una
robusta evaluacioén (la cual es mas exigente que una contratacién normal) y
un marco de politicas apropiado en términos de control del compromiso
agregado de las APP (ver capitulo 2 para mayor informacién sobre esta
materia). Ejemplos de riesgo fiscal excesivo son discutidos en la PPP
Reference Guide, Version 2.0 (Banco Mundial, 2014);

44 Para guias especificas sobre recortes, ver International Finance Corporation’s (IFC's) Good Practice Note -
Managing Retrenchment (Agosto 2005) y IFC's Performance Standard 2.
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¢ Rigidez: Como compromiso contractual de largo plazo para la parte publica,
una APP implica rigidez en la gestion presupuestaria (las potenciales
renegociaciones del contrato para disminuir los costos en situacion de crisis
economica imprevista resultan costosas). La unica forma de manejar los
peligros de la rigidez es controlando la exposicién agregada a los APPs y
analizando cuidadosamente su asequibilidad (el capitulo 2.8.5 describe la
relevancia del reporting y de la rendicién de cuentas- accounting for; y

e Falta de competencia (post adjudicacion): Después de firmar el contrato, las
renegociaciones son frecuentes. Cuando esto pasa, siendo un proveedor
monopolistico, el operador privado tiene una ventaja en la negociacion con
el gobierno en comparacion con un proveedor en mercado competitivo
(OCDE 2008). La unica forma de mitigar estos riesgos es construir
flexibilidad para el cambio en el contrato, junto con fronteras claramente
establecidas. Los capitulos 7 y 8 tratan extensamente las cuestiones de los
cambios contractuales.

Estas caracteristicas representan puntos débiles, desventajas y riesgos inherentes
a la ruta APP. Por ello, la opcion APP puede no ser la mas apropiada para un
proyecto concreto, si estos riesgos no son manejables por el gobierno de manera
gue pueda eliminarlos o mitigarlos sustancialmente. Del mismo modo, las APP
pueden no ser apropiadas si el gobierno no cuenta con mecanismos de control (por
ejemplo, control de la exposicion agregada y analisis adecuado de la asequibilidad
presupuestaria).

Un proyecto necesita encajar bien en la herramienta APP, y debe reconocerse que
el procedimiento de contratacion APP no es apropiado para cualquier proyecto de
infraestructura.

Mas aun, un pais concreto puede enfrentarse a desafios adicionales para
desarrollar satisfactoriamente la ruta APP, lo cual tiene que ver con las condiciones
macroeconomicas y el marco general para hacer negocios en el pais especifico
(esto se explica adelante en la seccion 5.6).

5.5. Condiciones para Acceder a los Beneficios:
Introduciendo los Elementos y Fases de un Proceso APP
Adecuado, la Necesidad de la Gobernanza del Proyecto y el
Papel del Marco APP

Las secciones anteriores explicaron como la opcién APP puede ser una fuente
significativa de eficiencia incremental y proveer otros beneficios para una mejor
gestion de la infraestructura. Puede también tener puntos débiles y otros
inconvenientes que la hagan inapropiada para algunos proyectos.

Los gobiernos deben proteger y maximizar los beneficios potenciales de la
herramienta APP y mitigar sus potenciales riesgos y problemas. De lo contrario, las
APPs crearan indebidamente cargas adicionales a los contribuyentes en lugar de
incrementar la eficiencia y confiabilidad en la provision de servicios y obras
publicas.
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Estos beneficios, especialmente aquellas relacionados con la eficiencia, solo seran
obtenidos si el proyecto y contrato cumplen las condiciones siguientes y se
desarrollan las acciones siguientes:

e El proyecto debe ser un proyecto "con sentido”: una APP no hace milagros y
no hace bueno un mal proyecto, esto es, una solucién técnica inadecuada o
sin sentido para la necesidad publica (el capitulo 3 explica la importancia de
la identificacion de proyectos, y como alimentar el proceso del ciclo APP con
candidatos APP de una cartera de proyectos identificados. También
introduce la necesidad de testear la factibilidad econdémica del proyecto);

e El proyecto debe ser un proyecto adecuado: Las ventajas APP solo podran
alcanzarse en aquellos proyectos adecuados para un desarrollo APP (el
capitulo 3 explica como realizar pre-analizar la adecuabilidad de un proyecto
como APP -PPP screening). Algunos proyectos no son adecuados para ser
APPs.;

e El proyecto debe ser preparado y evaluado: En particular, debe ser viable
comercialmente, asequible presupuestariamente y estar debidamente
testeado como APP (el capitulo 4 explica como testar el grado de adecuacién
a la forma APP a través del ejercicio VpM, asi como el test de factibilidad
comercial*® y asequibilidad. También trata la mitigacion de riesgos y de otras
amenazas a lo largo del ciclo de vida del proyecto a través de una
preparacién solida);

e El proyecto debe estar adecuadamente estructurado: Las eficiencias
potenciales de una APP solo son obtenibles con una estructura adecuada de
contrato que permita que los factores generadores de valor emerjan y sean
sostenibles (el capitulo 5 aborda la estructuracién y redaccion de contratos);

e EIl proyecto debe ser licitado adecuadamente: Las eficiencias APP se
perderan si se desarrolla un proceso de licitacién inadecuado que no genera
competencia efectiva y solida (ver cuadro 1.18) (el capitulo 5 describe como
estructurar un proceso de licitacion, y el capitulo 6 explica el proceso de
licitacion desde el punto de vista de la gestidén del proceso); y

e El proyecto debe ser gestionado proactivamente a lo largo de la vida del
contrato: las eficiencias APP pueden perderse en el curso de la vida del
contrato si no hay una gestion contractual adecuada (los capitulos 7 y 8
tratan de la gestion del contrato).

Todas estas acciones tienen una naturaleza progresiva e iterativa. Representan el
ciclo de proceso de una APP y se explican en los capitulos 3 a 8 de esta Guia APP.
La seccion 10 de este capitulo aporta una introduccion al ciclo y a los capitulos de
esta Guia APP relacionados con el ciclo del proceso.

El primer factor para conseguir desarrollar una APP exitoso es prestar atencion a
los beneficios y riesgos que afectan al método APP con el objeto de aplicar la
herramienta a los proyectos apropiados. Los proyectos tienen entonces que ser
analizados y preparados concienzudamente, incluyendo una adecuada
estructuracién de riesgo e incentivos. Tienen también que licitarse mediante un

45 Esta Guia APP define factibilidad comercial como el andlisis dirigido a comprobar si el proyecto atraera
efectivamente ofertantes de calidad, inversores y prestatarios, asi como a identificar las principales condiciones
que deben cumplirse para ello. La factibilidad comercial trata de las ratios riesgo/retorno adecuados para
inversores y la bancabilidad. Ver capitulo 4 para méas informacion.
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proceso que maximice la eficiencia y transparencia, y que estimule una
competencia sélida por ofertantes fiables.

Las condiciones a cumplirse para que el proyecto y contrato se aprueben (decision
de inversion y decision de modo de contratacion) deben ser definidas de forma clara
y entendible en forma de directrices. Debe haber procesos que aseguren que las
condiciones se cumplen. El proyecto y el contrato deben ser preparados para
enfrentar los riesgos en forma flexible pero previsible, proveyendo de los incentivos
adecuados al socio privado y maximizando una competencia de calidad a la vez
gue evitando o mitigando la temeridad. No hacerlo producird consecuencias muy
perjudiciales.

CUADRO 1.18: Necesidad de Competencia. COmo son Licitadas las APPS

Para obtener VpD se requiere competencia. Bajo negociaciones directas, un gobierno
pagara probablemente mas del precio justo por las obras y servicios recibidos y estos
podran ser de peor calidad.

La competencia es lo que aporta innovacion, ya que las compafias bajo la presion
competitiva tienen el incentivo de innovar para ser eficientes, y de valorar proactivamente
y gestionar los riesgos de la manera mas eficiente. Claramente, sin competencia, el
precio del mismo proyecto con el mismo alcance sera mayor.

La adjudicacion directa o negociaciones directas pueden ser apropiadas solo en muy
limitadas circunstancias. Muchas de las razones comunmente usadas para justificar la
negociacién directa son consideradas espurias (Guia de Referencia PPP, Banco Mundial
2014).

Las pocas circunstancias en las cuales la negociacion directa puede ser apropiada tiene
relacion generalmente con situaciones donde es evidente que tan solo una compania
esta preparada para llevar a cabo el proyecto, o donde ha habido desastres naturales u
otras emergencias que demanden un proceso expedito. En esas circunstancias, el VpD
se convierte en un factor secundario.

Las negociaciones directas pueden no solo dafar el VpD de forma obvia, sino que
también pueden afectar seriamente al interés de la industria en el programa o mercado
APP respectivo. En efecto, la transparencia es esencial para acceder al interés estable
y significativo de la comunidad de ofertantes.

Por esta razén, un marco apropiado definira claramente las negociaciones directas como
una excepcion y un pais/gobierno usara este proceso en circunstancias muy limitadas,
si alguna (idealmente, donde la necesidad de tal enfoque es evidente para el publico y
la industria). Las buenas practicas estan representadas en muchos de los marcos que
definen claramente las condiciones limitadas bajo las en determinadas circunstancias las
negociones directas estan permitidas (por ejemplo, Ley APP de Puerto Rico- Ley
29/2009), con jurisdicciones que incluso van mas alla, prohibiendo los procesos de
negociacion directa (por ejemplo, la Ley Federal PPP de 2004 de Brasil).

Un enfoque particular, el cual puede ser una excepcion valida (en algunas circunstancias
y bajo reglas y condiciones especificas) al enfoque de proceso competitivo, es el de las
“propuestas no solicitadas” (o "proyectos de iniciativa privada"). Este enfoque se situa
entre la negociacién directa y el proceso competitivo. En una propuesta no solicitada,
una parte privada inicia un proyecto, esto es, actua como promotor y propone al gobierno
el desarrollo de un proyecto para resolver una determinada necesidad. Los enfoques de
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propuesta no solicitada son a veces gestionados de manera similar a la de la
adjudicacion directa (esto es, pura negociacién directa), con un gobierno entrando en
negociaciones con el privado originador si el proyecto alcanza las condiciones de
contratacion e inversion requeridas por el gobierno.

Una mejor practica es aquella donde se introduce la tension competitiva sometiendo el
proyecto a la competencia, pero otorgandole ciertas ventajas al proponente original. El
grado de ventaja ofrecida puede variar y por lo tanto animar mas o menos la
competencia. En todo caso el enfoque de proceso competitivo debe prevalecer como
estandar o proceso por defecto para contratar proyectos pues trae consigo importantes
beneficios*®. Los proyectos de iniciativa privada son discutidos en el capitulo 2.6.6.

Esta Guia APP asume que las APPs son contratadas bajo procesos competitivos en los
cuales habra una licitacion para seleccionar al adjudicado de entre un numero de
candidatos. Por tanto, todos los capitulos dedicados al ciclo APP estan basados en dicha
aproximacion transparente y estandar. El proceso de licitacién debe seguir un conjunto
de reglas y procedimientos publicados (el marco de contratacion). Este gobernara la
gestion de las distintas opciones disponibles para gestionar las diferentes fases del
proceso, incluyendo comunmente la cualificacion, presentacion de ofertas, evaluacion,
adjudicacion y firma del contrato.

Hay una relativamente larga lista de tipos de procesos de licitacion a nivel mundial, pero
muchos de ellos contienen las mismas caracteristicas basicas con pequenas
variaciones.

Hay un numero de aspectos clave que influyen y definen como debera ser disefiado y
trabajar el proceso de licitacion, incluyendo:

e El enfoque de las cualificaciones: El plazo para la emisién de solicitudes de
cualificacion (antes o después de la emisién de solicitudes de propuestas - RFP,
por sus siglas en inglés) y si habra preseleccion (lista corta), o solo se aplicaran
criterios de “pasa/no pasa” 6 apto/no apto.

e El enfoque de solicitud de propuestas: Los tiempos de finalizacion y emision del
pliego de licitacion y contrato (pudiendo ser o no después de un periodo de
dialogo e interaccion o sin permitir interacciones y dialogo, sino sélo
clarificaciones menores).

e El enfoque de presentacion de ofertas y evaluacion: si estan o no permitidas
negociaciones, y si se consideran propuestas iterativas.

Distintas combinaciones de los elementos de la estrategia de licitacion dan como
resultado una lista de los tipos 0 modelos mas comunes de procesos de licitacion. Estos
son introducidos en la seccion 10.

Hay otro aspecto clave que influye en el proceso de seleccion, que son los criterios de
evaluacion (solo precio u otros criterios financieros versus la combinacién de criterios
financieras con técnicos o con otros criterios cualitativos). Los criterios de evaluacion son
explicados en el capitulo 5.

El disefio del proceso de contratacion para un proyecto APP (denominado con caracter
preferente por esta Guia APP como el “proceso de licitacion”) es explicado en el capitulo
5, y en el capitulo 6 se describe la Fase de Licitacion en si misma.

46 El sentido de algunas propuestas “no solicitadas” esta anclado al factor de innovacién. Por ejemplo, el
proyecto APP de las Virginia Hot Lanes (descrito en la PPP Reference Guide, V 2.0, pagina 40), basado en
una aproximacion innovadora propuesta por un originador privado para manejar la congestion de trafico y los
peajes (peaje dinamico y peajes de alta ocupacion o HOTs por sus siglas en inglés).
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Una gestion de proyectos/procesos inadecuada (gestion del proceso de ciclo APP
como se ha descrito previamente) terminara en un fracaso del proyecto (ver seccion
8). Esto producira como resultado no solo una pérdida de los beneficios del
proyecto APP especifico, sino que también puede afectar a la reputacién general
del gobierno como un contratante de APP y de infraestructuras- tanto frente al
publico como frente al mercado.

Una buena gestion del proceso del proyecto requiere de una capacidad significativa
(experiencia técnica y recursos significativos) construida dentro de una estructura
sélida de gobernanza, y envuelta en un marco claro y riguroso (ver seccion 9). Asi
mismo, un marco sélido no solo mitiga el riesgo de fallos de gestion y de potenciales
peligros de las APPs, sino que también conduce a la herramienta APP a un nivel
superior, incluyendo una atraccion sostenible de fondos privados (ver seccion
9.4)47,

Muchos fracasos de proyectos (usando proyecto en sentido amplio) son debidos en
ultima instancia a los muchos desafios que un “gestor de proyecto” debe enfrentar,
los cuales, para poder ser manejados, requieren de una adecuada gobernanza de
proyecto. Esta deberia comprender lo siguiente:

e Suficientes recursos en el equipo de proyecto (no demasiado grande ni
demasiado pequefio), un gestor del proyecto® con dedicacion completa, y
una adecuada incorporacion de asesores,

e Clara identificacion de un “duefio del proyecto” o project owner” y de un
“‘campedn” o project champion®,

e Existencia de un “abogado” para el proyecto, externo al equipo del proyecto;

e Un claro marco de decision (organizado a través de comités de proyecto y
ligado a la estructura de gobernanza del programa) y una cadena de toma
de decisiones;

e Gestion de grupos de interés adecuada (quién tiene que estar informado y
embarcado en el proyecto desde etapas tempranas); y

e Comunicacion clara y fluida (incluyendo comunicacion al publico general)

El capitulo 3 introduce la gestion de proyectos (project management),
consideraciones sobre los grupos de interés (stakeholders), la relevancia de la

47 Una cuestion interesante es cuando debe crearse el marco. Generalmente, un marco APP adecuado debe
estar establecido previamente al anuncio y lanzamiento de un programa APP. Sin embargo, su definicion no
debiera ser exhaustiva en primera instancia, permitiendo al gobierno adaptar el marco a la experiencia real de
los primeros proyectos. En cualquier caso, es buena practica lanzar unos proyectos "explorador" para “tantear
el terreno” antes de comprometer extensos recursos y reputacion cuando el mercado no esta aun lo suficiente
maduro en términos APP.

* N del T: el término original en inglés “project manager” es también de uso frecuente en paises de habla
hispana.

#N del T: Se considera adecuado el empleo del término en inglés por ser terminologia estandar de las técnicas
de project management.

* N del T: Idem.
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comunicacion y la necesidad y papel de los asesores en la gestion de proyectos
APP. 48

La seccion 8.2 explica otros riesgos y peligros que pueden comprometer la gestion
de procesos exitosa. También incorpora el papel del marco APP en la mitigacion
de riesgo de fracaso, dando ejemplos de fallos de proyecto debidos a falta de
preparacion, analisis inadecuado o gestion pobre (8.3).

Como se explica en la seccion 8, tener un marco sélido y un enfoque APP
programatico y estratégico no solo disminuye el riesgo de fracasos, sino que es la
Unica manera de extraer todo el valor de la ruta A. En otras palabras, no solo los
proyectos necesitan ser preparados y estar listos para ser lanzados y después
gestionados de manera adecuada, sino que los propios gobiernos deben estar
preparados para controlar los fallos y proteger o maximizar el valor que las APPs
de financiamiento privado en particular y las APPs en general pueden brindar.

Estas consideraciones son validas con independencia de si el pais o mercado
respectivo tiene acceso restringido a financiamiento de largo plazo, e
independientemente de la estabilidad del contexto politico, legal y econdémico del
pais (o también si no existe riesgo pais). Si el pais o mercado tiene restricciones
significativas de acceso a financiamiento de largo plazo, o es inestable
politicamente o en términos del entorno legal y econdmico, esas limitaciones tienen
gue ser solucionadas o mitigadas (a través del marco APP y la estructuracion
contractual), o la estrategia APP del pais necesita ser adaptada (ver seccion 5.6).

48 Estas caracteristicas y funciones en la gobernanza de proyectos estan explicadas en Banco Mundial -
Farquharson, Torres de Mastle, and Yescombe, with Encinas (2011) paginas 80-83. El conocimiento detallado
sobre la gestion de proyectos y la gobernanza de proyectos esta fuera del alcance de esta Guia APP. Sin
embargo, la gestion robusta de proyectos y los procesos adecuados de gestion de riesgos se deberan aplicar
durante el proceso completo del proyecto (desde su identificacion hasta la finalizacion del contrato). Para méas
informacién sobre gobernanza de proyecto, ver Project Governance: A Guidance Note for Public Sector Projects
(HM Treasury UK 2007). Para informacion sobre gestion de riesgos en un proceso APP, ver The Orange Book.
Management of Risk — Principles and Concepts. Adicionalmente, en esta Guia APP, los capitulos 4 y 5.5.
desarrollan la gestién de riesgos desde la perspectiva financiera, incluyendo la identificacion y andlisis y la
estructuracion y asignacion de riesgos. Los capitulos 7 y 8 explican con mas detalle la gestion de riesgos
durante la vida del contrato.

49 Mercados y paises con una mayor sofisticacion y capacidad en planificar y gestionar programas APP son
considerados como "paises A maduros”, El concepto de madurez APP es propuesto y explicado por Deloitte,
incluyendo tres etapas de desarrollo, en Closing the Infrastructure Gap: The Role of PPPs (Eggers and Startup,
2006) Deloitte.
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FIGURA 1.9: Los Elementos Basicos del Exito de una APP
Gestion de

Proyecto y de riesgos E/ Marco sélido y enfoque

sélida en todas las fases: Condiciones a cumplir programtico para mitigar
antes de proceso de contratacién fallos y maximizar beneficios
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o . como APP: con sentido, adecuado a APP, de la herramienta APP a nivel
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la vida del Proyecto-contrato estructurado y licitado yprog

bajo gobernaza sdlida.

Gestién del Proceso/Proyecto Marcos y programas APP

Tanto la gestion del El apetito de mercado (futuros licitadores)
Proyecto como el Marco tienen que Restricciones financieras del mercado esté determinado por Proyectos sélidos y
estar adaptados a las restricci y entorno empresarial (el reto EMDE) factibles, pero también por una gobernanza

fiable y un marco y estrategia identificable,

en adicion a factores macro-pais (riesgo de
pais, acceso a financiamiento y marco general
de negocios). El mercado proporciona
feedback proactivamente sobre todos

los elementos del éxito de las APPs.

del mercado y limitaciones del pais.

Apetito del mercado y
desarrollo exitoso de proyectos APP

f=p Relaciones contractuales

Nota: EMDE= en inglés, Emerging Markets and Developing Economies; APP= Asociacién Publico Privada.

5.6. El Desafio de algunos Paises EMDE® y Especialmente
Paises Menos Desarrollados: La Necesidad de Adaptar el
Enfoque APP al Contexto Macroeconédmico y a las
Restricciones del Mercado Financiero

a) El Desafio de la Disponibilidad de Financiamiento a Largo Plazo

El financiamiento privado de APPs requiere de financiamiento a largo plazo, la
mayoria del cual debe ser en forma de deuda para maximizar la eficiencia financiera
mediante apalancamiento®! (ver seccion 7).

50 E| sistema de clasificacion de paises del World Economic Outlook (WEO) del Fondo Monetario
Internacional (FMI) designa a 34 paises miembros como paises desarrollados, los 154 paises miembros
restantes estan etiquetados como “Mercados Emergentes y Economias en Desarrollo” (EMDEs por sus siglas
en inglés). La categoria EMDE no esta formalmente desglosada en subgrupos de Mercados Emergentes
(EMs) y no-EMs, si bien existe suficiente material escrito de discusion sobre la categoria EM (emerging
markets) y los paises generalmente reconocidos como EMs. (por ejemplo, Brasil, Rusia, India y China, los
BRICS). Ver http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2014/060314.pdf

51 Apalancamiento significa “la ratio entre el capital de préstamos (deuda) y el valor de las acciones ordinarias
(capital) de una compaiiia” (Oxford English Dictionary).
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Una estructura financiera soélida requiere que la deuda esta denominada en la
misma moneda que los ingresos del deudor (esto es, el socio privado o SPE). Por
tanto, cuando los ingresos APP esta denominados en moneda local, la deuda
deberia ser provista por prestamistas locales (salvo que la moneda del pais sea
una moneda supranacional como es el caso del Euro). De lo contrario, el proyecto
se vera afectado por uno de los riesgos mas severos y de gestion mas dificil, como
es el riesgo de tipo de cambio (si el proyecto esta financiado usando una divisa
extranjera y se produce una devaluacion de la moneda local, esto produce como
resultado un incremento del montante de deuda en términos de moneda local, que
tiene que ser repagada con los ingresos devaluados).

Un pais sin un sistema financiero relativamente desarrollado- esto es, uno capaz
de prestar significativas cantidades a plazos largos (p.e. por encima de 10 afios)-
tendra que descansar en financiamiento extranjero en moneda fuerte, tales como
dolares US o Euros. Sin embargo, esto solo sera posible si alguna de las siguientes
opciones esta disponible y resulta creible:

e Mecanismos de cobertura de riesgo cambiario (tales como Swaps de tipo de
cambio -cross currency swaps, CCS, futuros sobre divisas y otros) los cuales
usualmente no estan disponibles en mercados financieros poco
desarrollados, aunque pueden ser una opcion en algunos paises. Esta es un
area donde los bancos multilaterales de desarrollo (MDBs por sus siglas en
inglés) pueden jugar un papel relevante proporcionando o participando en
estructuras CCS®?;

e Seguros o garantias del gobierno frente al riesgo de devaluacion. Estas se
pueden manifestar con distintos grados. En el grado maximo, en las APPs
de pago por el gobierno, denominando los pagos en moneda fuerte (por
ejemplo, en algunos proyectos en Peru) o, mas comunmente, proveyendo
de proteccion a la deuda (en lugar de incluir también al capital) en forma de
garantias directas a los prestamistas. Con un grado menor de garantia,
mediante la provisidon de garantias contractuales (esto es, proveyendo de
compensaciones al socio privado a través del contrato cuando la devaluacién
alcance determinados limites). Para que esta solucién sea efectiva, las
garantias aportadas por la autoridad contratante deben ser ejecutables de
manera clara (por ejemplo, irrevocables e incondicionales), y el riesgo de
incumplimiento de esta obligacidn debe ser aceptable por los prestamistas.

Cuando este no es el caso, los prestamistas pueden requerir acceso a
garantias de riesgo politico (por ejemplo, seguros de una agencia de crédito
a la exportacion — ECA, por sus siglas en inglés®) o la presencia de un MDB

52 Ver el caso de estudio 3, Lekki Toll Road Concession (WEF 2010, pagina 94). En este proyecto de autopista
de peaje en Nigeria adjudicado en 2006, el AfDB otorgaba una parte significativa de la deuda en moneda fuerte
(délares USA) y ayudaba en la provision, con el MLA [mandated lead arranger] comercial, de un swap que
mitigaba el riesgo de tipo de cambio al concesionario. También, el Banco Asiatico de Desarrollo (ADB por sus
siglas en inglés) esta autorizado a emitir bonos en rupias y desarrollar contratos CCS [cross currency swaps,
swaps de divisas] para apoyar la suscripcion de deuda a largo plazo en proyectos en India (WEF 2010).

* N del T: del inglés “export credit agency”.
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como co-prestamista en una estructura de prestamo A/B (la seccion 7.2
provee de mas informacion sobre el papel de los MDBs y las ECAs
incluyendo una explicacion de las estructuras de préstamo A/B)

Una técnica menos efectiva de mitigar el riesgo de cambio, y solo accesible
a los proyectos de pago usuario, es transferir el riesgo al usuario permitiendo
al socio privado incrementar las tarifas de acuerdo con el indice de precios
al consumo (IPC) y al tipo de cambio.

Disminuir el tamafio del paquete de deuda privada de manera significativa,
aceptando que el gobierno tendra que financiar directamente una porcién
significativa de la inversion del proyecto (o hacerlo indirectamente a través
de un préstamo publico). Esto adicionalmente a otras garantias de apoyo o
‘cartas directas” (la seccion 7.3 explica mas sobre el enfoque de
cofinanciamiento, y el capitulo 5.4 proporciona detalles adicionales sobre las
diferentes formas apoyo financiero publico para el incremento de la
factibilidad comercial). Por ejemplo, para el nuevo hospital nacional de
referencia de Lesoto, de importe 150 millones de délares, desarrollado bajo
una APP integrada en un contrato a 18 afios de plazo, el gobierno aport6é un
37% del capex, y la deuda fue facilitada por el Banco de Desarrollo de
Sudafrica con un acuerdo de préstamo directo firmado por el gobierno para
mejorar la calidad crediticia del proyecto®3.

Algunos proyectos basados en pago por uso (denominados en moneda
local) permiten la posibilidad de transferir el riesgo de tipo de cambio al
usuario mediante incremento de tarifas. Sin embargo, esta proteccion es
ineficiente para devaluaciones materiales ya que afectara de manera muy
significativa la demanda/uso de la infraestructura o el incremento de las
tarifas derivara en protestas publicas.

Los gobiernos deben tener en cuenta que asumir riesgo de tipo de cambio puede
significar incrementar sus pasivos y deben incorporar este riesgo en el analisis VpD.

Cuando ninguna de estas estrategias es viable o esta disponible, o el gobierno no
encuentra eficiente asumir estos riesgos, algunas estrategias subsidiarias pueden
considerarse:

Concentrar o restringir las APPs de financiamiento privado a proyectos que
generen ingreso en moneda fuerte (por ejemplo, puertos, aeropuertos o
similares), de forma que puedan machearse los ingresos con el
financiamiento transfronterizo. Por ejemplo, en el Africa Subsahariana, de
1996 a 2007, la mayoria de los proyectos de infraestructura con participacion
privada fueron puertos de mar (Banco Mundial- Farquharson, Torres de
Mastle, y Yescombe, con Encinas 2011); y

53 Ver Health System Innovation in Lesotho preparada por UCSF Global Health Group y PwC, 2013.
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e Concentrar o restringir las APPs en general a APPs sin financiamiento
privado, de forma que se pueda ganar en conocimiento y madurez en la
gestion del modelo APP. Se trata de extraer VpD a través de la opcion APP
en aquellos proyectos y bajo aquellos esquemas APP que no son
dependientes del financiamiento de largo plazo (por ejemplo, usando DBOM
en lugar de DBFOM, y aplicando el concepto APP solo a los contratos de
gestion y servicios).

b) Restricciones Presupuestarias/ Capacidad Financiera del Gobierno

Dejando a un lado la necesidad de que los proyectos en un pais tengan que tener
acceso a financiamiento de largo plazo en moneda local, los contratos APP deben
ser pagados (por el publico en general como contribuyentes o por los usuarios
directos) y los gobiernos tienen que ser conscientes de que la infraestructura es un
negocio intensivo en capital.

Aquellos paises (y dentro de ellos, los diferentes niveles dentro del gobierno — ver
cuadro 1.19) con restricciones presupuestarias significativas y en general bajos
niveles de renta personal, conocidos como Paises de Renta Baja (Low Income
Countries, LICs por sus siglas en inglés)> deberian analizar cuidadosamente el
impacto financiero de una APP en el presupuesto y, en el caso de los proyectos de
pago usuario, en la capacidad de pago de los individuos®. La carga financiera
debidas a la naturaleza de financiamiento privado de las APPs pueden ser
abrumadora para algunos paises, en cuyo caso puede ser mejor basarse en la
provision convencional de infraestructuras y deuda publica, incluyendo deuda
provista por los bancos de desarrollo.

Si hay restricciones presupuestarias, pero un acceso razonable a financiamiento de
largo plazo en moneda local, las APPs de financiamiento privado de pagos por
usuario con fuerte capacidad de generacion de ingresos (proyectos conocimos
como revenue makers) deberian ser posibles de implementar, suponiendo que la
“disposicion a pagar” esta analizada y las tarifas son asequibles para la poblacion
(es decir, el gobierno deberia ser extremadamente cauteloso con el andlisis
socioecondémico de los proyectos fondeados mediante peajes o tarifas).

Concentrarse en APPs no intensivas en capital y/o APPs de servicios, puede ser
también una estrategia apropiada.

CUADRO 1.19: El Desafio del Gobierno Local

Generalmente, gobiernos y autoridades sub-soberanas encuentran dificil acceder a

54 Paises LIC es un subgrupo de paises en desarrollo con la renta per capita bruta (GNI en inglés) mas baja.
Ver http://data.worldbank.org/about/country-and-lending-groups.

55 Para algunos proyectos especificos en LDCs o en areas pobres o comunidades pobres objetivo la Ayuda al
Desarrollo basada en Resultados (Output-Based Aid, OBA) ha sido usada para incrementar la viabilidad del
Proyecto, con la Global Partnership Output-Based Aid (ver www.gpoba.org) aportando subsidios al proyecto en
forma de ayudas. El financiamiento OBA y un caso de estudio (Mejora del acceso al servicio de agua en la
zona Este de Metro Manila, Filipinas) esta explicado por el Banco Mundial- Farquharson, Torres de Mastle, y
Yescombe, con Encinas (2011).
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financiamiento privado en condiciones razonables o de ningun modo, especialmente en
paises en desarrollo. Esto puede suceder a nivel de estados o regiones, pero
especialmente a nivel de gobiernos locales. Esta situacion se exacerba por la tendencia al
incremento de descentralizacion de competencias de los gobiernos centrales a los
gobiernos locales/municipalidades.

El ejercicio de prudencia y realismo es aun mas necesario a nivel de gobiernos locales. Los
gobiernos deberian asumir sélo compromisos de largo plazo conmensurados con su
capacidad de ingreso. Asi mismo, deberian considerar lo adecuado de los niveles de las
tarifas de los servicios municipales, y asegurarse de que el subsidio de ciertos servicios
publicos esta apropiadamente dimensionado y estructurado.

La percepcion del riesgo puede llevar a sobrevalorar la capacidad real de los gobiernos
locales. Los gobiernos centrales tienen mecanismos para subsidiar el desarrollo de
proyectos a los gobiernos locales y regionales, lo cual se estipula en algunos sectores y
proyectos especificos.

Por esta razén, una adecuada politica de gestion APP deberia incluir vias y rutas a nivel
del gobierno central para apoyar el desarrollo de APPs por parte de gobiernos sub-
nacionales (mediante cofinanciamiento a través de subsidios de capital, préstamos publicos
o mejoramiento de calidad crediticia -credit wraps). Al mismo tiempo, el marco debe
introducir mecanismos de control para evitar la excesiva exposicion de las autoridades sub-
soberanas y/o la promocién de proyectos inviables.

c) Percepcioén del Riesgo Pais

El riesgo pais representa el conjunto de riesgos asociados a la inversion en un pais
extranjero, incluyendo el riesgo de tipo de cambio, riesgos econdmicos (evolucion
del PIB, riesgo de inflacion), riesgos de transferencia (el riesgo de sufrir un bloqueo
en la repatriacion de dividendos y flujos de caja del inversor), riesgo politico, riesgo
social (incluyendo riesgos de revueltas o disturbios), riesgos legal y regulatorio (el
riesgo de disposiciones legales que afecten a un inversor extranjero, o que estas
sean mas onerosas que las del pais de origen)®®, corrupcion y riesgo soberano (el
riesgo de incumplimiento de obligaciones financieras por el pais)

El clima empresarial en un pais (el riesgo de que este sea adverso), incluyendo
legislacion general o comun que afecte al curso normal de los negocios (legislacion
laboral, impuestos, sistema judicial y demas), el estado de las infraestructuras
necesarias para el negocio, desarrollo o restricciones en los mercados de insumos
(especialmente la disponibilidad de fuerza laboral cualificada y de subcontratistas
locales solventes) pueden ser considerados parte del concepto de riesgo pais, 0 en
todo caso, factores diferenciadores para un inversor cuando considera un mercado
emergente.

5 De acuerdo con un informe de la Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA) y la Economic
Intelligence Unit (EIU) (World Investment and Political Risks, 2012 — www.miga.rg/documents/WIPR.pdf) y
segun citado en Banco Mundial, Enero 2014 (Overcoming Constraints for the Financing of Infrastructure), las
deficiencias regulatorias representan la principal preocupacion de la inversion directa extranjera. También se
destaca el “comportamiento gubernamental” como la trayectoria histérica en el manejo de disputas
contractuales, expropiaciones, y decisiones respecto a repatriacion de capitales.
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Debe destacarse que algunos de los riesgos aceptados como parte o como
componentes del “riesgo pais” pueden superponerse o ser utilizados de modos
distintos por diferentes autores. Por ejemplo, se considera por la industria
aseguradora que los riesgos politicos incluyen riesgo de guerra, desordenes
generales y transferibilidad o convertibilidad de la moneda. La confiscacion,
nacionalizacion y expropiacién son eventos considerados como riesgo politico. El
riego soberano puede ser considerado un subgrupo o una concrecion potencial del
riesgo politico®”

Usualmente, las percepciones de riesgo pais elevado y ratings crediticios bajos
estan correlacionadas con la falta de un mercado financiero desarrollado o una
pobre salud presupuestaria. La percepcion elevada de riesgo pais (especialmente
altos niveles de corrupcion, inestabilidad politica y social elevadas, conflictos
sociales, y otros) conjuntamente con podre calidad crediticia (esto es, precepcion
por parte de prestamistas extranjeros de altos nivel de riesgo soberano)
representan enormes obstaculos para desarrollar APPs de financiamiento privado.

En tales paises, las APPs aun pueden ser un enfoque util y de valor para proyectos
no intensivos en capital o proyectos de “solo servicios”, y estos deberian ser el foco
salvo que exista un claro acceso a coberturas de seguros de riesgo politico de
MDBs y ECAs.

d) Conclusiones

En paises con niveles muy bajos de ingreso, inestabilidad social y politica elevada,
y mercados financieros locales limitados, el uso de las APPs como opcion para
financiar y gestionar nueva infraestructura debe ser consideradas cuidadosamente.
Al definir su estrategia APP, un pais LDC necesita ser realista y prudente.

Una aproximacion modesta y realista, adaptando la estrategia APP del gobierno a
las restricciones del mercado y a la capacidad presupuestaria del pais, ha sido
implementada por algunos paises (un ejemplo notable es el de Bangladesh®®).

5.7. Conclusiones: Hacer y No hacer

El cuadro 1.20 muestra un resumen de las principales recomendaciones en relaciéon
con las APPs como opcion potencial para la contratacion de infraestructura publica.

CUADRO 1.20: Qué Hacer y qué No Hacer (Dos and Don'ts)

Hacer (Does) No Hacer (Dont’s)

57 Para aclarar, esta Guia APP considera el riesgo politico como aquel riesgo relativo a acciones del gobierno
que afectan al socio privado o a sus operaciones. Estas pueden incluir el impago de retribuciones,
terminaciones injustas de contrato, omisién en el cumplimiento de otras obligaciones que afectan al contrato, o
cambios discriminatorios de ley/normatividad, entre otros.

58 Ver la informacion de la cartera de proyectos describiendo el perfil de los proyectos APP en la pagina web
de la oficina APP de Bangladesh en http://www.pppo.gov.bd/projects.php
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EMDEs, LDCs: Adaptar la estrategia APP
a tu contexto politico, social y econémico
bajo principios de prudencia y realismo.

EMDEs, LDCs: No planificar ni anunciar
programas APP ambiciosos que puedan
estar por encima de tu potencial (en términos
de asequibilidad y acceso a financiamiento e
inversion internacional). Nunca
definir/seleccionar proyectos no realistas, y
en particular no especificar el uso de
tecnologias no confiables o no testeadas.

Seleccionar proyectos apropiados.

No usar APP para proyectos pequenos
(como regla general). Tratar de
agrupar/juntar proyectos pequenos (por
ejemplo, un grupo de platas de tratamiento
de aguas mejor que contratarlas mediante
procesos separados.

Seleccionar candidatos APP apropiados.
Mirar por las eficiencias inherentes de las
APPs, maximizarlas y protegerlas.

No usar las APP simplemente porque no se
va a contabilizar como deuda publica.

No usar APP como opcién salvo que el
proyecto sea susceptible de ser una APP,
esto es, que se considera probable que
capture las eficiencias esperadas (el capitulo
3 aporta informacion sobre como chequear
un proyecto como candidato adecuado a
APP).

Usar el proceso APP cuando el proyecto
proporciona VpD y la opcion APP refuerza el
VpD (ver el capitulo 4 para mas informacion
sobre el analisis VpD).

Reconocer los recursos tan demandantes
que requiere la herramienta APP vy el
proceso de licitacion APP, y estar
preparados en términos de capacidades.

Las APPs requieren una cantidad
significativa de participacion del gobierno
durante todas las etapas de su ciclo de
vida.

No embarcarse en un proceso APP salvo
que se sepa o reconozca las capacidades
especificas/especiales y recursos
necesarios, asi como la mayor complejidad
del proceso.

En muchos paises, las instituciones
responsables del desarrollo de las APPs
enfrentan enormes restricciones y tienen
grandes deficiencias. Sin embargo, se
espera de ellas que produzcan programas y
proyectos que demandan un nivel de
especializacién y esfuerzo por encima de
sus capacidades.

Estudiar/analizar proyectos en detalle
para asegurar su factibilidad

No lanzar un proyecto APP a menos que se
esté seguro de su factibilidad global y de sus
factibilidades especificas, esto es, que el
proyecto esta preparado y
satisfactoriamente analizado en términos
técnicos financieros, comerciales, de
asequibilidad y técnicos (el capitulo 4 trata
por entero de las necesidades y alcance de
la evaluacion de proyectos)

Dedicar recursos a estructurar
adecuadamente la licitacion y el contrato,
y a gestionar el proceso.

No creer que la evaluacién lo es todo. EI VpD
inherente puede perderse a través de una
estructuracion inadecuada o}
diseno/redaccién poco clara.

El proceso de licitacion debe facilitar la
mayor competencia efectiva posible con los
requerimientos de cualificacion (el capitulo 5
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trata sobre la necesidad de una
estructuracion y disefio apropiados del
proceso de licitacion y contrato).

Tomarse tiempo suficiente para el | No tener prisa. No fijarse plazos de tiempo
proceso de contratacion (preparacion, | excesivamente ambiciosos; el sector privado
evaluacion, estructuracion vy licitacion). tiene menos deseo de ofertar a proyectos si
no confia en la capacidad del gobierno para
cumplir con el calendario.

Dedicar atencion y recursos a gestionar el | No asumir que el gobierno ha terminado su
contrato mas alla de la contratacion. trabajo una vez que el contrato haya sido
firmado. El gobierno necesita gestionar
proactivamente el contrato a lo largo de su
vida (los capitulos 7 y 8 explican la funcion
de la gestidn contractual).

Organizar el gobierno, los marcos | No aplicar las APPs como politica
politicos e institucionales para trabajar | estratégica (a un nivel programatico) salvo
con la herramienta APP de manera | que estés preparado y listo para ello (la
programatica. Controlar las implicaciones | seccién 9 introduce y examina el papel de los
fiscales y evaluar los proyectos vy | marcos APP, y el capitulo 2 explica que
programas para una mejora continua. constituye un marco APP adecuado y las
principales caracteristicas de los marcos y
programas APP).

6. Estructura Basica Tipica de un Proyecto APP

6.1. Introduccién a la Estructura Basica Tipica de un
Proyecto APP

Esta seccion explica con mas detalle la estructura basica de una APP de
financiamiento privado, asumiendo la forma (o el alcance) de un DBFOM, el cual
fue introducido en la seccion 4.

La figura 1.10 ilustra la estructura basica de una APP comun (en el cual todo el
capital de la SPE es aportado por el sector privado). Esta estructura puede ser
valida tanto para APPs de pago usuario como de pago por gobierno. La estructura
de la figura 1.10 no incluye “pagos al gobierno”, lo cual puede suceder en algunos
proyectos de pago usuario “sobre-factibles”. Esta y otras potenciales variaciones
son mencionadas cuando se explica las principales relaciones y los flujos de caja
inherentes a la estructura.

De manera general, la estructura de proyecto se refiere a la arquitectura de
relaciones contractuales y de flujos de caja que gobiernan el desarrollo y la vida del
proyecto.
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La principal relacion y elemento central de la estructura de proyecto es el acuerdo
0 contrato APP> (también referido como “contrato upstream™) entre la
administracion y el socio privado. Es desarrollado por la administracion y regula los
derechos y obligaciones del socio privado al cual se le delega el desarrollo y gestion
de la infraestructura. Dado que el contrato es el elemento clave o principal de la
estructura del proyecto, estructura de proyecto APP y estructura de contrato APP
pueden ser usados de manera indistinta en esta Guia APP.

La estructura de proyecto APP estara basada principalmente en el alcance del
contrato (el cual delimita el alcance de las responsabilidades del socio privado),
puntualizando que el alcance y la estructura pueden variar entre proyectos del
mismo sector y tipo de infraestructura (ver ejemplos en la seccion 6.3).

La estructura proyecto refleja también la estructura financiera (como sera retribuida
0 pagada la parte privada por las obras y servicios) y la estructura de riesgo del
contrato APP (esto es, como el alcance de responsabilidades se manifiesta en
términos de riesgo) asi como también otras estipulaciones. El capitulo 5 trata en
detalle sobre la estructuracion del contrato APP. EI mecanismo de pago esta en el
nucleo de la estructura financiera y de riesgos y es introducido en la seccion 6.2.

Como se describe mas abajo (ver cuadro 1.21), el socio privado se establecera
normalmente en forma de Sociedad de Propdsito Especifico (SPE), esto es una
compaiiia proyecto creada para desarrollar y gestionar el proyecto.

La SPE traspasara la mayoria de los derechos y obligaciones a la estructura de
contratos “aguas abajo” (downstream)®® asignando responsabilidades,
obligaciones, riesgo y flujos de caja de la SPE a diferentes actores privados a través
de diferentes acuerdos:

e Acuerdos de accionistas (especialmente con inversores financieros);

e Acuerdos de financiamiento o de Deuda;

e Contratos de Construccion/Construccioén, Ingenieria y Suministro (EPC)
y similares;

e Contrato o contratos de O&M; vy,

e Contratos de seguros y garantias.

59 Mientras el contrato normalmente consistira en un documento Gnico y sus anexos detallando ciertas materias
(tales como los requerimientos técnicos o el mecanismo de pago), esta Guia APP usa el término “contrato” en
su sentido amplio, de forma que potencialmente incluya otros acuerdos que pueden vincular al socio privado
con otras partes del sector publico distintas a la autoridad contratante (por ejemplo, es el caso de acuerdos
“offtake” con una tercera autoridad u organismo). El contrato APP puede también ser referido como acuerdo
APP.

* N del T: literalmente “contrato aguas arriba”.

60 La estructura contractual del Proyecto aguas abajo, es manejada por el socio privado y trata de transferir y
asignar los riesgos entre diferentes agentes. Estos contratos aguas abajo son conocidos usualmente como
contratos “back to back” [N del T: referible también en espafiol como “contrato espejo”] ya que pretenden ser
un espejo de las obligaciones y riesgos incluidos en el contrato APP. El apéndice A al capitulo 6 describe esta
y otras materias relacionadas con la preparacion por parte del socio privado de la oferta, y el desarrollo y gestion
del activo.
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Los contratistas de Construccion/EPC y de O&M, o las sociedades inversoras del
mismo grupo, son a menudo accionistas de la SPE. Puede haber otros accionistas
gue son, en esencia, inversores financieros sin otro rol en el proyecto que actuar
como proveedores de capital. No es generalmente necesario ser accionistas para
actuar como contratista (aunque algunos gobiernos lo requieren en algunos
proyectos).

Los siguientes pérrafos se refieren a la figura 1.10 y pretenden describir de manera
secuencial las principales relaciones contractuales y flujos de obligaciones y
fondos.

FIGURA 1.10: Estructura de Proyecto APP

Autoridad 6. Reversidn

Carta directa (en algunos proyectos) (Socio publico)

Pagos y/o
derecho a
cobro a usuario

Semvicio
DBFOM integral

o
Socio privado B _3..‘Capita|

SPE -
(SPE) 5p,
D'N'ldendos"‘u‘l $

Inversores de capital

Prestamistas

2c. Contrato
Q&M

4. Cargo a usuarios
., 3c. Pagos 2=

" construccién
4b. Pagos O&M *,

<«

=
& e suarios

Contratistas O&M

Constructor /
Contratista EPC

4—Flujo de servicio <= Relaciones Contractuales < -- - - Flujo de cada

Nota: DBFOM=Disefiar, construir, financiar, operar y mantener; EPC=Ingenieria, suministro y
construccion; O&M= operacién y mantenimiento; SPE= sociedad de propésito especifico.
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1. El consorcio constituye la SPE, la cual firma el contrato

El gobierno (la autoridad contratante) esta contratando con un agente privado el
DBFOM de la nueva (o mejorada) infraestructura.

Tipicamente, el gobierno adjudicard el contrato a una empresa o grupo de
empresas (consorcio). Después de la adjudicacién del contrato, el consorcio tendré
que crear una sociedad especifica® (la Sociedad de Propdsito Especifico SPE)
siguiendo la legislacion relevante en materia de constitucion de sociedades. La SPE
firmara el contrato con la autoridad contratante (este hito suele referirse como el
“cierre comercial’®?), y los miembros del consorcio ejecutardan el pacto de
accionistas (#1b).

Con la firma del contrato, el socio privado asume las obligaciones descritas en el
contrato segun lo siguiente:

e Finalizar el disefo de la infraestructura, construir o desarrollar el activo de
infraestructura (incluyendo la obtencién de todos los permisos necesarios
si esta obligado a ello);

e Financiar las obras y otros costos de desarrollo (la totalidad de costos o una
porcion relevante si el contrato tiene una estructura de cofinanciamiento
con subvencion de capital del gobierno), y

e Operar y mantener el activo (después de aceptacion para la puesta en
servicio del activo y de obtener las aprobaciones y autorizaciones
necesarias).

2. La SPE ejecuta los acuerdos de financiamiento e implementa su estructura
de contratos (contratos de proyecto aguas abajo)

Después de la firma del contrato, la SPE procedera a:

e Celebrar los acuerdos de garantia para las “garantias de cumplimiento”;

e Celebrar los acuerdos y polizas de seguros®s;

e Celebrar los acuerdos de financiamiento, esto es, los acuerdos de
préstamo®, lo cual es referido cominmente como el “cierre financiero” (#2);
y

e Celebrar los contratos “aguas abajo”, i.e. los contratos con los contratistas
de construccion o EPC, y los contratos de O&M con los contratistas de O&M.

61 En la variante de empresas mixtas, la SPE puede ser de hecho una sociedad publica existente, o la parte
publica participara como accionista en la constitucion de la sociedad proyecto.

62 |_a firma del contrato puede referirse también como “ejecucion” del contrato, refiriéndose al acto por el cual
el contrato especifico entra en vigor y es exigible.

63 E| papel de las podlizas de seguros y las garantias de cumplimiento es explicado en el capitulo 5.9.5.

64 Algunas veces (es el caso de algunos paises) los acuerdos de financiamiento se ejecutaran el mismo dia de
la firma del contrato. Otras veces, la captacion de fondos se pospone y, como resultado, el inicio de la
construccion se difiere varios meses. El instrumento mas comin para el financiamiento de deuda es el
préstamo. Sin embargo, en algunos mercados, y dependiendo del perfil de riesgo del proyecto, son también
usados los bonos de proyecto (project bonds, emision de bonos para captar financiamiento en los mercados
de capital). La seccion 7 explica las opciones de deuda para estructuras de project finance.
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(#2b and #2c%).

En algunos proyectos, la autoridad entrara en “acuerdo directo” con los
prestamistas (#2d) (ver seccién 7.5).

A través de los contratos aguas abajo (downstream contracts), el socio privado
delega responsabilidades y transfiere riesgos a terceras partes a cambio de un
precio (cabe sefalar que esas terceras partes puede pertenecer al mismo grupo de
empresas que el accionista de la SPE).

En muchas situaciones, habrd un solo contrato de construccién con un Unico
contratista 0 con un grupo de contratistas actuando en consorcio®. Sin embargo,
en proyectos mas complejos puede haber varios contratos para partes especificas
del trabajo de construccion.

Por ejemplo, un proyecto de tren ligero puede incluir trabajos de suministro,
instalacion y construccion. La SPE puede entrar en un acuerdo Unico con un grupo
de empresas que se dividan los trabajos entre ellas. Alternativamente, la SPE
puede firmar contratos separados con diferentes grupos de contratistas para
elementos especificos del desarrollo del sistema ferroviario: obra civil, via, sistemas
(eléctrico, sefalizacion y comunicaciones), y material rodante. En el primer caso, el
riesgo de integracion de todos los elementos del sistema es trasferido al grupo
contratista, mientras que en el segundo el riesgo es retenido en la SPE.

3. Los trabajos de construccion son ejecutados y los fondos (los recursos de
los préstamos y aportaciones de capital) son desembolsados (#3 y #3a).
La SPE paga a los contratistas de construccion (#3c).

La construccion comenzara tipicamente cuando la autoridad publica de la orden de
inicio de obra. Esto ocurre una vez que el disefio final del proyecto es aprobado y
otras condiciones precedentes se cumplen. Algunas de las condiciones
precedentes pueden ser responsabilidad de la autoridad contratante (por ejemplo,
proveer de los derechos de paso o los terrenos), y algunas otras pueden ser
requerimientos de los prestamistas (como la aprobacion final de algunos permisos).

En algunos paises, los accionistas de la SPE pueden tener que invertir el capital
comprometido antes de poder realizar disposiciones del préstamo. En otros paises,
las disposiciones de préstamo ocurriran en paralelo a la inversion del capital, segun
porcentajes determinados®’.

El contratista recibe el precio de su contrato de construccion de forma progresiva
segun se haya definido en el contrato. En algunos proyectos, puede recibir un pago

65 Aung ue la O&M no comience hasta la finalizacion de la construccién, los contratos de O&M deben ser
ejecutados (firmados) al menos al momento de cierre financiero, ya que tanto los prestamistas como los
inversores requieren certidumbre en relacién a costos y transferencia de riego al contratista de O&M.

56 N del T: en algunos paises de habla hispana, las agrupaciones de empresas para ejecutar obra de manera
conjunta se conocen como Unidn Temporal de Empresas (UTE).

67 Una variante de este modelo pari passu es aquel en el que los prestamistas solicitan una carta de crédito u
otra garantia de tipo standby para respaldar la disponibilidad de los fondos de capital.
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anticipado para acopio de materiales, equipos y maquinaria, mientras que en otros
proyectos puede recibir una porcion relevante del precio a la finalizacién de las
obras.

Sin embargo, el modelo mas comuln consiste en pagos progresivos mensuales
contra las facturas sucesivas y parciales por la obra ejecutada. Las obras son
normalmente revisadas por asesores técnicos designados por los prestamistas.

Para garantizar el adecuado desempefio de la construcciéon a la SPE y los
prestamistas, el contrato de construccion requerird al contratista de construccion
gue afiance sus compromisos, por ejemplo, mediante garantias bancarias y/o
garantias corporativas de la empresa matriz.

En la tipico APP que se ilustra en la figura 1.10, con la totalidad del financiamiento
proviniendo del sector privado (en forma de deuda y capital), el socio privado no
recibird ningun pago del gobierno o de los usuarios hasta que las obras no estén
finalizadas y el proyecto aceptado para la puesta en servicio. Sin embargo, si un
proyecto especifico de pago por presupuestario incluye varias instalaciones, puede
ser que el gobierno realice pagos parciales desde que cada instalacion esté
operativa, pero solo haciendo el pago completo una vez que todas las instalaciones
estén operativas. Adicionalmente, como se explico en la seccion 2, hay variaciones
de APPs que mezclan financiamiento publico y privado (esto es, esquemas de
cofinanciamiento), donde el socio publico aportara pagos durante o a la finalizacion
de la construccion.

4. Comienza la operacion (#4) y la SPE empieza a recibir pagos del gobierno
y/o de los usuarios (#4b). La SPE paga a los contratistas O&M (#4c).

En la mayoria de los proyectos, la autoridad contratante solo autoriza el comienzo
de la operacion una vez la construccién se ha completado y las obras han sido
aceptadas para la entrada en servicio. Cuando el contrato es del tipo pago usuario,
la SPE estara autorizada a iniciar el cobro a usuarios (en algunos proyectos que
suponen actualizaciéon de infraestructuras de transporte existentes, las cargas a los
usuarios pueden ocurrir durante la construccion). Cuando los contratos son del tipo
pago por gobierno, la SPE podrd comenzar a facturar a la administracion
contratante segun la frecuencia establecida en el contrato (por ejemplo,
mensualmente) y de acuerdo con el mecanismo de pago definido en el contrato.
Estas facturas seran por importe igual al nivel de pago ofertado, menos las
deducciones que correspondan (ver cuadro 1.21 mas abajo).

Recibidos estos fondos, la SPE atendera primero los costos de O&M, los cuales
tipicamente corresponden a obligaciones de pago con los contratistas de O&M. A
continuacién, la SPE atendera el pago de impuestos y dotard las reservas
requeridas por ley y por contrato. Los fondos restantes se usaran para pagar el
interés y repagar la deuda, asi como para las distribuciones a los tenedores de
capital.
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El precio de O&M a abonar a los contratistas de O&M pueden ser por un importe
fijo anual o puede ser variable (como porcentaje de los ingresos, especialmente
cuando el flujo de ingresos de la sociedad proyecto est4 basado en demanda o
volumen). Estos pagos estaran normalmente sujetos a las mismas deducciones y/o
penalizaciones que afecten al ingreso original de la SPE, transfiriendo asi parcial o
totalmente el riesgo de desempefio de labores de O&M a los contratistas de O&M.

Durante la fase de operacién, habra un cierto nUmero de inversiones a realizar
(renovaciones o reinversiones, denominadas también algunas veces como
“mantenimiento mayor”, “mantenimiento extraordinario” o “costos de ciclo de vida”)
para mantener los activos en condiciones apropiadas durante la vida completa del
contrato. Estos trabajos son normalmente realizados por el contratista de O&M bajo
el contrato de O&M, pero pueden también ser gestionados y contratados de forma

separada bajo contratos especificos.

5. Repago del préstamo (#5) y distribuciones al capital

El perfil de amortizacion de la deuda queda normalmente definido en los acuerdos
de financiamiento, y se construye con objeto de cumplir el Ratio de Cobertura del
Servicio de la Deuda (RCSD).

Solo se pueden realizar pagos a los inversores en capital tan solo cuando los costos
de O&M, los impuestos y las obligaciones de deuda han sido pagados segun lo
programado y las reservas estan debidamente dotadas. Los acuerdos de
financiamiento usualmente incluyen restricciones adicionales a los pagos a
inversores en capital.

La conclusion es que la mayoritaria del retorno a los accionistas (en forma de
dividendos (#5b), sélo tiene lugar en etapas avanzadas del contrato®8,

6. Reversion

Salvo que se produzca un evento de terminacion anticipada (esto es, el contrato se
termina antes de que el plazo original expire debido a un incumplimiento grave por
parte del socio privado, la ocurrencia de un evento de fuerza mayor, o una decision
unilateral por parte de la administracion contratante), el contrato expirara en el plazo
previsto.

En este momento, la infraestructura volvera a las manos del gobierno, el cual puede
re-licitar la gestion del activo bajo un contrato nuevo, contratar la O&M del activo
mediante contratos de plazo mas corto, o decidir gestionar el activo directamente.

El traspaso del activo a las manos publicas es comunmente conocido como
‘reversion”. Es buena practica requerir al socio privado que devuelva la
infraestructura en unas condiciones especificas. Par cumplir con estos

68 A menos que uno de los siguientes eventos tenga lugar: (i) re-financiar el proyecto, disminuyendo el capital
contra la suscripcion de mayor deuda, o (ii) trasferencia de capital, vendiendo todo o parte del capital a un
nuevo accionista, lo cual estara sujeto a ciertas restricciones bajo el contrato APP.
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requerimientos, la parte privada tendré que hacer algunas inversiones previas a la
reversion. Estas se realizan normalmente durante los ultimos afios (Gltimos 1 a 3
afos) previos a la fecha de expiracién del contrato.

CUADRO 1.21: La Sociedad Vehiculo (SPE) Como Caracteristica Comun de
las APPs

Una SPE es una compafiia creada especificamente para entrar en el contrato APP
respectivo. El ofertante adjudicatario (usualmente un consorcio de empresas) constituira
una SPE después de haber ganado el contrato, pero antes de firmarlo. Los miembros
del consorcio suscribiran los porcentajes pre-acordados de acciones de la compania (tal
y como se comprometieron en la oferta presentada). Sera la SPE la que firme el contrato
con la autoridad contratante.

En algunos paises no es obligatorio la crear de una SPE para entrar en un contrato. Sin
embargo, esta Guia APP considera que es una buena.

La creacion de una SPE permite obtener los siguientes beneficios para las partes:

e Una SPE es un requerimiento usual por parte de los prestamistas para aportar
financiamiento a través de técnicas de project finance, ya que permite un mejor
control de los riesgos de crédito. Las técnicas de project finance permiten a los
inversores de capital limitar su exposicion al riesgo, y proporcionan acceso a altos
apalancamientos sin necesidad de aportar (generalmente) garantias corporativas
por parte de los inversores. Este tipo de financiamiento es también referido como
"fuera de balance" desde la perspectiva del grupo matriz de los inversores en
capital (ver "introduccion a project finance" en el apéndice A).

e La parte publica también se beneficia de la existencia de una SPE, ya que
significa que su socio privado sélo se dedicara al contrato APP especifico. Es
comun para tanto parte publica (a través del Pliego de Licitacion y el contrato)
como prestamistas, el prohibir que la SPE pueda desarrollar otros proyectos de
modo que su objeto unico sea el desarrollo de las obras y servicios de la APP.

Por esta ultima razén, no es inusual que los Pliegos de Licitacion requieran la creacion
de una SPE. Aunque este requerimiento no es regla universal, es considerado por esta
Guia APP como una buena practica salvo que haya razones concretas para no hacerlo.
Este puede ser el caso de proyectos pequefios que no requieran de técnicas de project
finance (de forma que no se imponga innecesariamente costos de transaccion al
proyecto APP), o cuando la compania que firma el contrato es una compafnia existente
(propiedad del gobierno) que sera transformada en empresa mixta.

6.2. Estructura del Contrato APP (aguas arriba/upstream) e
Introduccién al Mecanismo de Pago

La estructura del contrato APP (estructura “aguas arriba”) es definida por la
autoridad publica.

Como el capitulo 5 explica en detalle, la estructuracion del contrato comprende un
namero de aspectos: alcance y responsabilidades, estructura financiera, y
estructura de riesgos. Define los términos comerciales del contrato,
fundamentalmente aquellos relacionados con los términos financieros o la
"estructura financiera del contrato APP" (cémo serd retribuido el socio privado) y
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los términos de la asignacion de riesgos o "estructura de riesgo de contrato APP"
(como los riesgos son asignados a cada parte del contrato). En los proyectos de
pago por gobierno, el mecanismo de pago esta en el nucleo de la estructura
financiera y de riesgos, y es introducido en esta seccion.

La estructura financiera retribuye al socio privado por su inversién y costos
corrientes. En APPs de pago por gobierno, la mayoria de los ingresos deben estar
vinculados al desempefio, y el mecanismo para compensar al socio privado en base
a desempefio es generalmente llamado mecanismo de pago.

El mecanismo de pago es la fuente principal de ingresos para el socio privado por
las obras y servicios que desarrolla (disefio, construccion y otros trabajos de
desarrollo, gestion del ciclo de vida (mantenimiento mayor), operaciones y
mantenimiento ordinario. Otros potenciales ingresos pueden venir en forma de
pagos directos 0 subvenciones por la construccion, subvenciones o subsidios de
operacion, derechos de cobro a usuarios, 0 ingresos por operacion de negocios
colaterales (por ejemplo, hoteles, estaciones de repostaje, y otros).

El derecho de cargo a los usuarios en una APP de pago usuario es a veces
considerado también como una forma de mecanismo de pago®. Sin embargo, esta
Guia APP considera que es mas exacto usar el término mecanismo de pago solo
en el contexto de las APPs de pago por gobierno o en su caso APPs de pago
usuario donde hay un claro componente de pagos publicos.

En una APP de pago por gobierno, el disefio del mecanismo de pago es esencial
por un gran niumero de razones, las cuales estan relacionadas con la necesidad de
alinear intereses entre las dos partes y con la transferencia efectiva de riesgo:

e Una APP transfiere riesgos de construccion, incluyendo plazo de
construccion. Los pagos solo deberian realizarse una vez que el activo este
operativo, esto es, en servicio, ya que es tan solo desde ese momento que
el activo de infraestructura (como inversion publica que es) esta generando
valor para el usuario (siendo el usuario el publico en general o el gobierno
como proveedor de servicio publico, por ejemplo, en una infraestructura
social); y

e Las APPs, especialmente proyectos de pago por gobierno, tratan de
servicio. Los pagos deberian realizarse solo en la medida en que el activo
esté operativo, o cuando el servicio prestado por el socio privado a los
usuarios esta disponible (cuando forma parte del alcance del contrato un
servicio publico). La infraestructura no deberia simplemente ser construida,
sino también mantenida en un estado técnico constante q ue permita
prestar el nivel de servicio requerido. El servicio prestado tiene que cumplir
con los "requerimientos de desempefio”

69 Algunas guias y articulos pueden considerar parte de los mecanismos de pago cualquier pago o
compensacion aportada al socio privado (incluyendo subvenciones) y también las penalizaciones establecidas
para los incumplimientos de contrato. Esta Guia APP considera lo primero como un elemento de la estructura
financiera y lo segundo como un elemento independiente con su propio sentido y proposito, el sistema de
penalizaciones (ver capitulo 4).
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Ademas, los pagos deben retribuir de un modo integrado no solo los costos de O&M
y las renovaciones, sino también la inversion original. De manera que la inversion
(y por lo tanto la construccion) esté sujeta a riesgo de variacién del desempefio o
la calidad del servicio.

e Enlas APPs, los pagos estan vinculados a resultados y no a medios. Esto
esta relacionado con la necesidad de innovacion para proveer un servicio
optimo con la mejor relacion coste-efectividad. Por lo tanto, los pagos no se
otorgan segun el socio privado incurre en costos, sino segun si cumple las
"especificaciones de resultado" (que es otro término usado para referirse a
los requerimientos de desempeiio en contexto APP).

Hay dos tipos principales de mecanismos de pago (con un cierto numero de
variaciones y combinaciones):

e Pagos por disponibilidad: Los pagos son otorgados en la medida en que
el activo esté disponible, y dependiendo de la disponibilidad, podran tener
lugar deducciones o descuentos en el pago. La disponibilidad puede
significar dos cosas: disponibilidad para el uso o disponibilidad considerada.
La primera se refiere a la posibilidad real del usuario de usar el activo (por
ejemplo, la carretera no puede tener mas de una calzada o un carril de cada
tres cerrado en cada seccion), y el segundo ser refiere al cumplimiento de
niveles de servicio establecidos en el contrato (p.e. la carretera puede ser
usada bajo condiciones de seguridad razonables).

Los pagos pueden estar también asociados al cumplimiento de
requerimientos de calidad. En algunos proyectos, la preocupacién por la
calidad se cubre bajo el concepto de disponibilidad. En otros, los
requerimientos de calidad estan separados de los requerimientos de
disponibilidad. Es buena practica en todos las APPs de pago presupuestario
que el gobierno considere cuidadosamente si hay elementos de calidad que
daban ser incorporados al mecanismo de pago. Esto puede hacerse tanto
considerando las fallas en el incumplimiento de estandares de calidad como
"indisponibilidad”, o calculando por separado deducciones por estas fallas.

e Pagos por volumen: El pago esta vinculado al numero de usuarios (por
ejemplo, peaje sombra en una autopista libre de peaje) o a otros outputs
medidos por volumen (por ejemplo, metros cubicos de agua tratada en una
planta de tratamiento de aguas residuales).

Desde el momento en que el mecanismo de pago debe proteger e incluso
maximizar el alineamiento de intereses, la eleccion del tipo de mecanismo de pago
debe ser cuidadosamente considerada. Por ejemplo, en una APP hospitalario el
gobierno no deberia estar interesado en demanda mas alta por el publico, de los
servicios clinicos prestados dentro del hospital, sino en que las instalaciones
hospitalarias garanticen un adecuado estandar de disponibilidad o funcionalidad,
bajo condiciones de confort, espacio, seguridad, limpieza y otros parametros de
calidad.
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Los pagos ligados a volumen son adecuados cuando es objetivo del gobierno
maximizar la utilizacion del activo (por ejemplo, en el transporte publico). En
algunos proyectos, las preocupaciones por la calidad y las consideraciones de
asignacién de riesgos pueden hacer aconsejar aplicar pagos basados en
disponibilidad y calidad como mecanismo de pago conjunto con un uso mas limitado
de los pagos ligados a volumen.

En las APPs de pago usuario, el hecho de que la parte privada recibe el ingreso por
el uso publico de la infraestructura provee de un fuerte incentivo para asegurar que
la infraestructura esté disponible. Sin embargo, no hay tanto incentivo para que el
participe privado asegure resultados de calidad cuando estos no van a afectar de
manera material la demanda de uso de la infraestructura. Por ejemplo, en una
carretera de peaje APP la parte privada puede no estar incentivada a mantener la
carretera razonablemente libre de basura o evitar que el drenaje de de la carretera
inunde las propiedades aledafas. Para resolver estos temas, algunas APPs de
pago por uso incluyen requerimientos minimos de servicio y calidad, teniendo la
parte privada que pagar penalizaciones o multas a la parte publica o a los usuarios
(por ejemplo, en forma de descuentos en la tarifa) si estos requerimientos no se
cumplen.

Mas explicaciones sobre potenciales des-alineamientos u otros aspectos mas
especificos a considerar al disefiar un mecanismo de pagos se encuentran en el
capitulo 5.

6.3. Ejemplos de Diferentes Alcances y Estructuras

El alcance del contrato y por tanto la estructura pueden variar significativamente
entre de proyectos del mismo sector. Lo siguiente ilustra las principales variaciones
en tres sectores que son paradigmaticos en este sentido:

e Ferrocarril: El alcance de la APP puede incluir:
o Solo la infraestructura (reteniendo el gobierno las operaciones a
través de una empresa de propiedad publica, como en las APPs de
Alta Velocidad en Francia) o externalizando las operaciones a un
socio privado distinto;
o El desarrollo de la infraestructura, el material rodante y las
operaciones (por ejemplo, todos los metros y metros ligeros en los
APPs esparioles’®), de una manera integrada; o
o Solo el suministro y mantenimiento del material rodante, solo
operacion del servicio (con o sin el suministro y financiamiento del
material rodante), o solo ciertos sistemas o elementos especificos de
la infraestructura (por ejemplo, las APPs de Alta Velocidad en Espafa
para la electrificacion, o para senalizacion y telecomunicaciones).
e Agua: Una APP de agua puede ser relativa a uno de los siguientes:
o Solo una planta o grupo de plantas para tratar el agua, bajo acuerdos
de offtake con empresas municipales o regionales de suministro de

0 Ver La Experiencia Espafiola en Concesiones y APPs: Ferrocarriles y Metros Ligeros. A Rebollo, por encargo
de BID, 20009.
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agua;

o La modernizacion y la O&M de un sistema completo, lo cual incluye
la construccién y la O&M de todas las plantas, el mantenimiento de la
red de agua (tuberias, estaciones de bombeo) y la operacion del
servicio a los hogares (abastecimiento de agua); y

o Solo servicios de gestion para apoyar la prestacion del servicio de
abastecimiento de agua (por ejemplo, para la gestion de recaudacion
de la tarifa).”*

e Salud: Una APP de salud puede incluir lo siguiente:

o La provision integral de la infraestructura (la instalacion hospitalaria),
la gestion del edificio y también de los servicios clinicos;

o Solo la provision de la infraestructura y el mantenimiento, pero
dejando los servicios clinicos en manos de una agencia publica de
salud (este es el modelo predominante en Canada, Sudafrica, Espafa
y Reino Unido entre otros);

o Solo provisién de servicios médicos, y

o Soélo equipamiento médico.

Un ejemplo notable de una APP de salud de todo-incluido /integrado
verticalmente en un pais menos desarrollado es el hospital APP
Masero en Lesoto’.

7. Cobmo se Financia una APP de Financiamiento Privado: De
donde viene el Dinero para Pagar los Costos de Construccion

CUADRO 1.22: Una Aclaracion Inicial: Fondeo versus Financiamiento

El financiamiento es definido en esta Guia APP como la fuente de dinero requerido al
inicio para sufragar los costos de construccion de la infraestructura. El financiamiento es
tipicamente obtenido por el gobierno a través de superavit o deuda (en contratacién
tradicional de infraestructuras) o por sector privado captando financiamiento de deuda y
capital (en APPs).

El fondeo generalmente se refiere la fuente de dinero necesaria para cumplir con
obligaciones de pago. En un contexto APP, se refiere a las fuentes de dinero a lo largo
del tiempo para pagar al socio privado por sus inversiones, costos operativos y costos

* Handshake (el journal de la International Finance Corporation cuatrimestral sobre APPs) discute sobre las
APPs de agua en su nimero #1 (Mayo 2012 reimpresa), e incluye algunos interesantes ejemplos de diferentes
tipos de proyectos. Resource Book on PPP Case Studies (Comision Europea, 2004) analiza la aplicacion de
las APPs alrededor de Europa, incluyendo 10 casos de estudio sobre proyectos de agua y de tratamiento de
agua residuales.

72 \er Health System Innovation in Lesotho preparado por la Universidad de California, San Francisco’s Global
Health Group y PwC, 2013. Handshake numero#3 (Octubre 2011) diserta sobre el papel de las APPs y otra
participacion privada en el sector de salud. A Preliminary Reflection on the Best Practice in PPP Health Sector:
A Review of Different PPP Case Studies and Experiences (Comision Econdmica de las Naciones Unidas para
Europa -UNECE por sus siglas en inglés), Organizacion Mundial de la Salud (OMS) y el Banco Asiatico de
Desarrollo -ADB en inglés- en su version borrador de 2012), incluye diversos casos de estudio sobre las
diversas estructuras y alcances en APPs de salud. La Unidad APP Sudafricana del Tesoro Nacional aporta tres
casos de estudio de proyectos APP de salud en el pais en Public Private Partnerships at Humansdorp District
Hospital Universitas, Pelonomi Hospitals and Inkosi Albert Luthuli Central Hospital (National Treasury PPP Unit
Sudafrica 2013).
http://www.ppp.gov.za/Legal%20Aspects/Case%20Studies/Humansdorp%200verall%20findings. pdf.
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de mantenimiento del proyecto. El fondeo proviene normalmente de los impuestos (en
APPs de pago por gobierno) o de los cargos al usuario (en APPs de pago usuario). Los
gobiernos pueden también utilizar fuentes mas especificas de fondeo, siendo una de las
mas relevantes la captura de valor del suelo " (land value capture)™”.

El socio privado es responsable de levantar y proveer los fondos para desarrollar el
activo (esto es, para el disefio y construccion hasta hasta su finalizacion), excepto
en la medida en que el gobierno pueda proveer de parte del financiamiento, si la
APP responde a un esquema de cofinanciamiento. Como método de contratacion
de financiamiento privado, el total (o una parte significativa) de los recursos para
financiar las inversiones de capital provienen del sector privado. Ver cuadro 1.22.

Como ya se ha explicado, las APPs generalmente implican la creacion por parte
del ofertante ganador de una compafiia especifica (SPE) para desarrollar el
proyecto (esto es, construir, financiar y O&M el activo). La SPE firma el contrato, y
por tanto todos los derechos y obligaciones son asumidos por la SPE.
Consecuentemente, todos los flujos de caja inherentes al proyecto son canalizados
a través de la SPE, y los activos y pasivos relacionados con el proyecto son
registrados en su balance. Esto se conoce comunmente como el “vallado” o
“cercado” de los flujos de caja.

Como en el caso de cualquier compafiia privada, los fondos a aplicar para el
desarrollo de la inversion (esto es, para financiar el proyecto) seran usualmente un
mix de deuda y capital, lo cual genera eficiencia fiscal (por la creacion del "escudo
fiscal") y eficiencia general en la medida en que disminuye el costo global de todos
los recursos financieros (el costo medio ponderado del capital, WACC por sus siglas
en inglés).

El método mas frecuente y eficiente de financiamiento es la técnica de “project
finance”. El project finance aporta un gran nimero de ventajas, notablemente mejor
control de la gobernanza desempefio del proyecto por parte de los prestamistas, y
la posibilidad para los promotores privados de levantar fondos de terceros sin ser
responsables directos de la deuda frente a los prestamistas. Pero un proyecto
necesita cumplir algunas condiciones para acceder este tipo de financiamiento (lo
gue incluye algunos requerimientos especificos por las entidades crediticias y que

73 El Land Value Capture (Captura de valor del Suelo) responde al hecho de que en muchos de los proyectos
de infraestructuras (especialmente los de transporte), el valor de las propiedades inmobiliarias alrededor de la
infraestructura se incrementan por la mejora de su conectividad o directamente por la regeneracion urbana que
se acomete en algunos proyectos. Este enfoque es implicito en los “proyectos de desarrollo orientados a
transporte” (Transit Oriented Development Projects, TOD), como es el caso del proyecto de metro de
Hyderabad, contratado por el gobierno de Andhra Pradesh en India. Los mecanismos de captura del valor de
suelo intentan capturar parte del incremento de valor para compensar parte de los costos del desarrollo de la
infraestructura. Esto se consigue de diferentes modos, como impuestos sobre el valor de los terrenos,
"impuestos sobre plusvalia" (betterment taxes), o "development impact fees”. En algunos proyectos, la
autoridad y/o otros entes gubernamentales en JV (por ejemplo, gobiernos municipales en un desarrollo de
conexion ferroviaria pesada con una ciudad) pueden ellos mismo tomar el control de los desarrollos
inmobiliarios sobre terrenos puablicos (por ejemplo, el ADIF, el operador publico de alta velocidad en Espaia).
Este y otro conceptos acerca de como capturar el valor del suelo son explicados en Accelerating Infrastructure
Delivery (WEF, 2014) en la seccion 3.

* N del T: del original en inglés “ring-fencing”.
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se relacionan con la “bancabilidad” - ver mas abajo- y un tamafio razonable de la
inversion que permita absorber los mayores costos de transaccion de este
mecanismo).

Por ello, algunos proyectos son financiados a través de "préstamos corporativos” o
"financiamiento corporativo ", que implica que el financiamiento obtenido en forma
de deuda por la SPE esta garantizado plenamente por el promotor (el inversor
privado), o que fondos levantados a nivel corporativo son traspasados al proyecto
enteramente como fondos propios (combinado capital con deuda subordinada del
accionista- ver seccion 7.2).

En esta seccion se explica lo siguiente:

Como el apalancamiento es primordial para la eficiencia en coste del
proyecto, y la estructura financiera mas frecuente en proyectos APP esta
basada en la técnica del project finance (seccion 7.1). Este apartado también
introducira como la autoridad contratante debe cuidar la “factibilidad
comercial”, incluyendo el facilitar acceso del sponsor privado a la deuda (esto
es, la bancabilidad) cuando se evalua y prepara el proyecto;

Las diferentes categorias de fondos (deuda y capital) y las sub-categorias o
instrumentos que son tipicos en un proyecto APP. Los potenciales
proveedores de fondos de cada categoria, y el papel de los MDBs y ECAs
en el financiamiento de proyectos (seccion 7.2);

Como y por qué los gobiernos pueden proveer parte del financiamiento, junto
con la deuda e inversion en capital del sector privado, en forma de
subvenciones de capital (esto es, co-financiando en términos estrictos)
(seccién 7.3), y

Como la autoridad contratante puede influir en la estructura del
financiamiento del proyecto (adicionalmente a su participacion a través de
subvenciones de capital), y porqué deberia hacerlo de manera que se proteja
o incremente la -factibilidad comercial- del proyecto por medio de medidas
explicitas (o para incrementar asequibilidad) (seccion 7.4).

Como les interesa a los gobiernos la estructura de financiamiento privado
mas alla de la necesidad de cuidar la bancabilidad (seccién 7.5);

La figura 1.11 ilustra la composicion basica del balance de una compafia proyecto
APP a la finalizacion de la construccion e inicio de las operaciones.
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FIGURA 1.11: Balance Simplificado — Activos y Pasivos en una Compaiia
de Proyecto APP

ACTIVOS PASIVOS

Otro Activo

Capital (Equity)

Intereses durante
la construccion

Nota: CAPEX= costos de capital (capital expenditure)

7.1. Financiamiento Privado y Project Finance™

Como método de contratacion de financiamiento privado, todos (o la mayoria) de
los recursos para financiar la inversion de capital provienen del sector privado.

La estructura APP asigna al agente privado, a través del contrato, el desarrollo y el
negocio de operacion o explotaciéon de un activo publico (bajo ciertas reglas y
condiciones). El socio privado normalmente crearad una SPE, usualmente en forma
de sociedad de responsabilidad limitada. El objeto especifico de la SPE es el de
desarrollar y posteriormente operar el negocio especifico de infraestructura.

El socio privado es responsable de aportar los fondos para desarrollar el negocio
(esto es, para disefiar y construir hasta la completa ejecucion del activo), excepto
hasta el punto en que el gobierno actie como co-prestamista o socio de capital, o

74 Para mas informacion sobre el “project finance”, ademas del Apéndice A de éste capitulo, las siguientes
lecturas pueden ser (tiles: Guide to Guidance — How to Prepare, Procure, and Deliver PPP Projects (EPEC
2012) la cual aporta un resumen muy util sobre project finance en el contexto APP en su anexo 1; PPP:
principles of policy and finance* (E. R. Yescombe 2007) capitulos 8—-12; y How to Engage with the Private Sector
in Public-Private Partnerships in Emerging Markets ( Banco Mundial - Farquharson, Torres de Mastle, y
Yescombe, con Encinas 2011) capitulo 5.

105
© 2016 ADB, EBRD, IDB, IsDB, and WBG



mas comunmente, provea parte de los fondos, si el APP es un esquema de
cofinanciamiento, en forma de subvencién de capital.

Como en cualquier negocio intensivo en capital, el sponsor usara deuda para
apalancar la inversion. Ello motivado por tamafio de la inversion y por la eficiencia
en coste que aporta la deuda cuando esta esté disponible a tasas y condiciones
apropiadas.

Normalmente, el financiamiento via deuda se contrata mediante la técnica del
"project finance". El project finance es una técnica de financiamiento sin recurso por
la que los prestamistas solo se cobran con los ingresos de la SPE sin recurso a los
inversores en capital”™. Las obligaciones de la compafiia de proyecto son aisladas
de las de los socios de capital, y la deuda asegurada en base a los flujos de caja
del proyecto. El financiamiento sera una combinacién de capital (aportado por los
accionistas de la compaiiia proyecto, los cuales a su vez seran socios miembros
del consorcio licitador ganador) y deuda (aportada por las entidades crediticias
como bancos comerciales u otros agentes prestamistas’®). El capital siempre
soportara las pérdidas del proyecto por delante de la deuda, ya que los pagos al
capital estan siempre subordinados al servicio de la deuda. El servicio de la deuda
esta fijado en un programa de deuda con un calendario contractual de pagos que
comprende principal e intereses. Es por ello que el capital requiere de un mayor
precio (retorno) que la deuda (ver la “cascada de flujo de caja” en el apéndice A).

Como técnica basada en la confiabilidad de los flujos de caja, el requerimiento de
las entidades acreditantes de una aportacion material de inversion en capital es una
condicion primordial para acceder a la deuda, adicionalmente a una serie de
condiciones (covenants)* relacionados con el cumplimiento de “ratios de cobertura
minimos” (Ratio Cobertura de la Vida del Préstamo o Loan Life Cover Ratio en
inglés— LLCR" y especialmente el Ratios de Cobertura del Servicio de la Deuda —
RCSD o Debt Service Cover Ratio - DSCR®).

75 “Sin Recurso” significa la imposibilidad por parte de la entidad prestamista de reclamar al accionista de la
compafiia en caso de incumplimiento. Sin embargo, la deuda pura sin recurso en el campo de los APPs no se
consigue generalmente, sobre todo en mercados menos sofisticados. Se dan situaciones donde el promotor
/contratista es el accionista mas relevante si no el Unico, y en las cuales los prestamistas usualmente
establecen recurso contra el accionista (al menos durante el periodo de construccién). Por esta razén, algunos
especialistas se refieren al mecanismo como financiamiento con "recurso limitado".

76 La forma mas comun de un project finance es un préstamo a largo plazo. Sin embargo, el financiamiento
puede también ser provisto en forma de bonos proyecto, o el préstamo puede tener una estructura “mini-perm”.
Todo esto se explica en la seccion 7.2.1 “fuentes de fondos”.

* N del T: el término de argot financiero original es “covenants”, el cual no suele traducirse por lo general.
“Covenant” se refiere al acuerdo entre dos o0 mas personas normalmente relativo a cosas a hacer o cosas que
no se pueden hacer (p.e. no tener un méas bajo que un determinado valor), o se aplica también a las propias
estipulaciones de dicho acuerdo o contrato.

7T El LLCR analizar la capacidad de la compafiia proyecto de cumplir sus obligaciones (remanentes) de deuda
considerando todos los flujos proyectados de caja futuros antes de servicio de la deuda (en términos de Valor
Presente Neto, VPN) comparados con la deuda pendiente en el afio concreto en el que se realiza el andlisis.
78 EI RCSD analiza la capacidad de la compariia proyecto de cumplir con el servicio de la deuda de cada afio,
dividiendo los flujos de caja operativos proyectados, antes del servicio de deuda, entre el servicio de deuda de
cada afio. Por ejemplo, un ratiol,2 significa que el flujo de caja disponible para el servicio de la deuda es 1,2
veces el servicio de la deuda de ese afio en particular. Esto significa a su vez que hay un colchén del 20% en
los ingresos netos de operacion, esto es, que estos pueden reducirse hasta un 20 por ciento sin afectar la
capacidad de la compafiia de pagar la deuda.
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La estructura tipica de financiamiento tiene un “ratio deuda a capital” de entre 60:40
y 80:20, con algunos proyectos con mostrando estructuras financieras mas (o
menos) estructuras agresivas, como se explica mas adelante.

La deuda generalmente requiere menores retornos que el capital en forma de
interés. Por ello, desde una perspectiva de gobierno/sector publico, el
apalancamiento es positivo desde el momento en que el mix de costos financieros
(el WACC?) resulta menor. Y, por lo tanto, los pagos requeridos al gobierno para
hacer el proyecto factible comercialmente son menores. O, en las APPs de pago
usuario, la probabilidad de que el proyecto sea autosustentable es mayor.

El project finance aporta importantes beneficios:

e La autoridad se beneficiara de la supervision de la gobernanza y
desemperio del proyecto por parte de las entidades prestamistas, lo cual es
inherente a esta técnica. La confiabilidad de los flujos de caja esta en el
corazon del project finance dado que los flujos de caja son la base unica
para el recobro del préstamo. Las entidades acreditantes, por lo tanto,
afiadiran, a la evaluacién realizada por el gobierno y la due diligence del
proyecto por parte de los ofertantes, una capa adicional de due dilligence.

e El project finance permite a los promotores levantar fondos de terceros sin
ser directamente responsable frente a las entidades prestamistas. Por lo
tanto, esto libera mayor capacidad inversion a los promotores para invertir
en mas proyectos manteniendo una estructura financiera mas saludable a
nivel corporativo o de sociedad matriz.

Por estas razones, el gobierno necesita poner atencion a la bancabilidad cuando
estudia y estructura un proyecto APP. La bancabilidad es un elemento intrinseco
de la factibilidad comercial (los test de factibilidad comercial, incluyendo el analisis
de bancabilidad, son parte de todo el ejercicio de evaluacion, y como tal, se describe
en el capitulo 4).

La bancabilidad de un proyecto puede definirse como el nivel de disposicion de las
potenciales entidades financieras para financiar el proyecto, esto es, qué importes
y bajo qué condiciones. Una mayor bancabilidad significa un acceso a mas fondos
y/o mejores condiciones en términos de montante de deuda (apalancamiento),
plazo de deuda y costos de la deuda. Los montantes de deuda y por tanto el
apalancamiento dependeran del flujo de caja disponible de cada afio para el
servicio de la deuda (y por tanto del montante de ingresos proyectados y revisados
por los prestamistas y/o sus asesores mediante el proceso de “diligencia debida” -
due diligence) asi como de su confiabilidad. Si las entidades prestamistas
consideran que el proyecto tiene un nivel no-aceptable de riesgo y de incertidumbre,
no proveeran financiamiento y el proyecto no sera bancable®. Para una explicacion

79 El WACC es el costo promedio de todos los recursos financieros de un proyecto. Es el promedio ponderado
de los costos de los recursos de capital y los costos de deuda.

80 El project finance y los préstamos basados en riesgo proyecto tienen otras consecuencias en el futuro
contrato APP mas alla de la estructura de riesgos y financiera: tener en consideracion los “derechos de los
prestamistas” (“lender’s rights”) a fin de que puedan tomar el control del proyecto en ciertas situaciones se
explica méas adelante en esta seccion (apartado 7.5)..
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mas extensa sobre las preocupaciones de las entidades prestamistas al analizar un
proyecto ver cuadro 1.23.

CUADRO 1.23: Principales Preocupaciones de las Entidades Acreditantes
del Proyecto

e Certeza sobre los flujos de caja del proyecto necesarios para cumplir los
requerimientos del servicio de la deuda

e Suficiencia de los flujos de caja proyectados de obtener el beneficio esperado (o
al menos uno razonable) para el inversor en capital.

e Calidad crediticia del sector publico (en términos de cumplimiento de sus

obligaciones).

Solidez y estabilidad del marco legal para APPs.

Efectividad y ejecutabilidad del contrato APP y acuerdos relacionados.

Confianza en el régimen regulatorio.

Derecho al “step in” (toma de control) si el proyecto falla y disponibilidad de

contratistas alternativos.

e Capacidad de los contratistas para la buena ejecucién/performance y la calidad
de su gestion.
Calidad crediticia de los contratistas y calidad de sus garantias.
Los riesgos deben ser entendibles, controlables, finitos y estar adecuadamente
asignados.

o Aceptabilidad del régimen de terminaciéon del contrato (dando suficiente
proteccion a la deuda).

e Impacto reputacional del proyecto (medioambiental y social)®!
Disponibilidad y efectividad de las coberturas de seguro.

Fuente: Adaptado del Banco Mundial - Farquharson, Torres de Mastle, y Yescombe, con
Encinas (2011).

Mayores niveles de deuda o de apalancamiento seran posibles (desde la
perspectiva del prestamista) en tanto que la predictibilidad y estabilidad de los flujos
de caja sea mayor y los riesgos menores. En este sentido, las APPs de pago por
gobierno, especialmente aquellos basados en pagos por disponibilidad, se
beneficiaran usualmente de mayores niveles de deuda/apalancamiento gracias a
las menores exigencias en términos de RCSD (ver figura 1.12).

81 Muchos prestamistas comerciales y todos los MDB analizan el cumplimiento de los proyectos en relacion a
los Principios de Ecuador. Ver hhtp://www.equator-principles.com/index.php/about-ep
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FIGURA 1.12: El Ratio de Cobertura del Servicio de Ia Deuda

RCSD =1,4X
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Un RCSD de 1,2 liberara flujo de caja, permitiendo un incremento en el volumen de deuda, consecuentemente un
incremento en apalancamiento y mayor TIR de capital, lo cual, a su vez, permite al futuro licitador una disminucion
en ingresos sclicitados.

Note: RCSD= Ratio de Cobertura del Servicio de la Deuda; O&M= operacion y mantenimiento.

Sin embargo, un excesivo apalancamiento puede dafar la sostenibilidad y solidez
de un proyecto APP, incrementando la probabilidad de que la SPE acabe siendo
insolvente y potencialmente entre en quiebra. Por esta razén, los contratos APP
usualmente requieren un nivel minimo de capital o fijjan un grado maximo de
apalancamiento (ver seccion 7.3).

El paquete financiero de una APP sera por tanto una combinacién de capital y
deuda con altos niveles de apalancamiento. Algunos proyectos en paises
desarrollados pueden mostrar altos niveles (por encima o alrededor del 90 por
ciento) o menores niveles (60 por ciento) dependiendo del perfil de riesgo del
proyecto. Generalmente, proyectos con un significativo riesgo demanda y por lo
tanto unos flujos de caja menos predecibles mostraran menor apalancamiento,
mientras que APPs de pago por disponibilidad, con bajo riesgo y flujos de caja muy
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estables mostraran niveles altos de apalancamiento. Este rango se desliza a un 50-
80 por ciento en mercados EMDE.

La siguiente seccion explica las diferentes formas de deuda e introduce brevemente
las estrategias de estructuracion financiera usadas por el sector privado para
incrementar la eficiencia. También explica las fuentes de fondos y los diferentes
instrumentos de inversion de capital.

CUADRO 1.24: Consideraciones Clave Relativas a la Estructura
Financiera del Proyecto PPP

e Una estructura financiera tipica esta basada en técnicas de project finance sin
recurso/con recurso /limitado, limitando la exposicién al riesgo del
promotor/inversor del proyecto, y afiadiendo due diligence y control por parte
de las entidades prestamistas.

e La SOE financiara el proyecto (el activo) con una mezcla de deuda y capital.

e Las companias de proyecto APP (SPEs) usualmente disfrutan de mayores
niveles de apalancamiento que otras compafias. Esto es debido a la
predictibilidad de sus ingresos y otras protecciones inherentes al negocio PPP.

e Un mayor nivel de deuda provee mayor eficiencia en términos de costo de
capital. Esto incrementa la capacidad del promotor de expandir su negocio e
invertir en mas proyectos (dentro de un limite).

o La bancabilidad es una de las piedras angulares de la factibilidad dentro del
contexto de contratacion APP. La estructura del contrato necesita proteger la
bancabilidad, pues de otra forma el VpD se perdera. Sin embargo, niveles
excesivos de deuda pueden dafar la sostenibilidad de largo plazo del contrato
proyecto, a no ser que los flujos de caja sean muy estables.

7.2.Estructura Financiera: Categorias, Instrumentos y Fuentes
(proveedores de fondos). Estrategia Financiera del
Promotor/ Socio Privado?®?

7.2.1. Fuentes de Fondos

Los dos principales tipos de fondos obtenibles por una compafia proyecto, como
en toda estructura corporativa financiera, son deuda y capital.

La deuda puede ser en forma de préstamos o de bonos. El capital puede tomar la
forma de capital puro o capital accionarial, o de productos “cuasi-capital’ (deuda
junior o subordinad, deuda mezzanine”y otras); estas son senior respecto al capital
accionarial pero subordinadas a la deuda (senior) o deuda principal.

Hay multiples fuentes y sub-categorias de las dos principales categorias de fondos.
Las mas importantes se explican en los cuadros siguientes.

82 Informacion adicional sobre este tema se aporta en el apéndice A al capitulo 5.

* N del T: literalmente “deuda entresuelo”. Si bien es un término de argot financiero plenamente extendido.
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TABLA 1.6: Origenes de Fondos y Proveedores de Fondos

Categoria
Principal/Instrumento

Proveedores de Fondos y Principales Caracteristicas

Capital

Capital accionarial

Tipicamente un contratista/desarrollador industrial con interés en la
construccion y/o en los aspectos de O&M del activo.

Algunas veces un inversor financiero (esto es, no un socio
industrial), usualmente como co-inversor. Estos son tipicamente
fondos de infraestructuras u otros inversores de capital riesgo (en
algunos casos, inversores institucionales que directamente
invertiran en el proyecto). (Ver breve descripcién en el cuadro 1.25
sobre el papel de los fondos de infraestructuras y otros inversores
financieros).

En algunas ocasiones, el gobierno puede invertir en capital
accionarial de la la SPE, actuando como socio financiero, con la
inversion realizada directamente por la autoridad contratante, o a
través de fondos estructurados con un fideicomiso o por un "fondo
estratégico de inversion" (“strategic investment fund, SIF”) (ver
capitulo 5.5).

En algunos mercados altamente sofisticados, se va haciendo mas
comun la participacion de inversores minoristas, entrando en la
estructura financiera del proyecto a través de una Oferta Publica de
Venta (OPV).%3

Deuda Junior, subordinada
0 mezzanine

Tipicamente aportada por el desarrollador industrial/ accionista
contratista con objetivos de eficiencia fiscal.

Puede ser aportada por un tercero, inversor financiero (incluyendo
el gobierno en algunas ocasiones como se ha descrito arriba) en
busca de mayor proteccién, pero con mayores retornos que una
deuda convencional

Deuda (deuda senior)

Préstamos — préstamos
puente /corto plazo o
miniperms, préstamos
largo plazo

Los bancos comerciales y bancos de inversion son los proveedores
de deuda mas usuales. Otros proveedores pueden ser los
siguientes:
e MDBs": Bancos Multilaterales / Regionales de desarrollo
(Banco Mundial, Corporacion Financiera Internacional,
Banco Interamericano de Desarrollo, la Corporacion Andina
de Fomento, Banco Asiatico de Desarrollo, Banco Africano
de Desarrollo, y demas). Ver seccion 7.2.3 abajo.
e ECAs": Agencias de Crédito a la Exportacion y/o Bancos de
Desarrollo Bilateral. Ver cuadro 1.26.

e Bancos Nacionales de Desarrollo (NDBs): Bancos

83 Ver seccion 3.4. (Tapping the Retail Investor) en Paving the Way: Maximizing the Value of Private Finance
in Infrastructure (WEF, 2010), pagina 69.
*N del T: del inglés “Multilateral Development Banks, MDB”. Acrénimo usado por esta Guia para referirse a los

Bancos Multilaterales de Desarrollo.

* N del T: del inglés “Export Credit Agency”.
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nacionales de desarrollo o agencias nacionales financieras
(por ejemplo, Banobras en México, Banco Brasilefio de
Desarrollo (BNDES) en Brasil, Instituto de Crédito Oficial
(ICO) en Espana, y demas). Ver seccion 7.4.1.

Debe indicarse que los MDBs y las ECAs en particular, pero
también los NDBs, pueden tanto proveer de financiamiento
como facilitar el acceso a crédito por medio de garantias (y
algunas veces seguros de riesgo de crédito como es el caso
de algunas ECAs).

o Inversores institucionales: Mas recientemente y en
mercados sofisticados, los inversores institucionales (tales
como fondos de pensiones, compafiias de seguros o fondos
soberanos) estan aportando deuda a las APPs, usualmente
a través de bonos de proyecto bajo esquemas de colocacion
privada como se explica abajo

e “Prestamistas en la sombra” (Shadow lenders”) y fondos
de deuda: Algunos fondos de infraestructuras
especializados estan proveyendo deuda a las APPs.

El esquema mas convencional para préstamos de proyecto (el
préstamo suscrito por la SPE) es un préstamo de largo plazo. Sin
embargo, el socio privado, en algunos proyectos, podra optar por
préstamos a corto plazo con el animo de refinanciarlos a su término
(o puede que el socio privado se vea forzado a esa estructura,
dependiendo de la disponibilidad de obtener deuda a largo plazo
desde el inicio en el respectivo mercado).

Préstamos a corto plazo o prestamos con animo de ser
refinanciados son denominados mini-perm cuando se estructuran
bajo un project finance (esto es, en base a la calidad crediticia del
proyecto) frente a los préstamos que estan plenamente
garantizados por el promotor (los cuales son conocidos
convencionalmente como “créditos puente”)®*,

Bonos o Bonos proyecto®®

Los bonos como opcién de deuda descansan primordialmente en
los "mercados de capitales”, i.e. inversores institucionales (fondos
de pensiones, companias aseguradoras, o fondos soberanos),
inversores acaudalados (directamente o a través de "family offices"),
a travées de OPV o por "colocaciones directas". En algunos
mercados y para algunos proyectos, los bonos pueden incluso
captar fondos de inversores minoristas.

Algunos mercados emergentes (tales como Chile, Méjico o mas
recientemente Peru, entre otros en Latinoamérica) se apoyan

* N del T: literalmente “prestamistas en la sombra”. El concepto “shadow lending” se incluye en el Glosario de

términos y se explica al final del cuadro.

84 Los mini-term pueden ser definidos como “soft” o “hard”. En un soft mini-term, cuando el dia de repago total
se alcanza sin que el refinanciamiento haya tenido lugar, el préstamo sera extendido bajo un mecanismo de
“barrido de caja pleno” (full cash sweep”, esto es, que todo el flujo de caja disponible después de costos sera
aplicado a amortizacion del préstamo hasta que quede totalmente amortizado). En un hard mini-term, esta
flexibilidad no se contempla, Y por lo tanto el acreditado estara en situacion de incumplimiento si el
refinanciamiento no ha tenido lugar antes o en la fecha del repago total del préstamo original.

85 Un bono es una inversién en deuda comercializable en la cual un inversor presta dinero al socio privado por
a un plazo determinado y a una tasa de interés fija o variable para el desarrollo de un proyecto. En el
financiamiento con bonos, el deudor emite la deuda la cual es adquirida por uno o mas inversores (incluyendo
inversores minoristas cuando la emision de deuda para captar fondos se hace en forma de OPV). El
financiamiento con bonos es también conocido como una forma de "desintermediacion", significando que no
existe intermediario (como seria un banco) entre el deudor y el inversor final.
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crecientemente en bonos de proyecto como una forma de financiar
infraestructura apoyandose tanto en los inversores locales
institucionales como en inversores internacionales®®.

También, algunas multilaterales y agencias nacionales pueden
actuar como compradores/inversores para dinamizar los mercados
de capital para infraestructuras.

Otras  estructuras de | Los proyectos APP pueden incluir otros instrumentos de
deuda financiamiento y estructuras (especialmente en APPs donde el
principal Capex esta relacionado con equipos y suministros), como
leasing (operativo o financiero), “créditos proveedor” (donde el
proveedor del equipo acepta el pago diferido, usualmente
instrumentado en pagarés -que pueden vendidos a un tercero al
descuento con o sin recurso - forfaiting-), o estructuras de
financiamiento islamico.

Nota: Shadow lending es un término usado para nombrar a los préstamos provistos por los "bancos
en la sombra” (shadow lenders) que incluyen aquellas entidades fuera del sistema bancario regulado
gue lleva a cabo la funcién bancaria principal y la intermediacion crediticia (tomando dinero de los
ahorradores y prestandoselo a los solicitantes de crédito). “Fondos mutuales” que gestionan fondos
de inversores para comprar papel comercial (pagarés corporativos) o titulos hipotecarios son
también considerados bancos en la sombra (IMF, Finance & Development,
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/basics.htm).

CUADRO 1.25: Fondos de Infraestructuras y Socios Financieros &’

Para proyectos nuevos en paises en desarrollo, el principal proveedor de capital es usualmente
el contratista. Muchos de los grupos de construccion tienen un brazo o subsidiaria dedicada al
negocio APP y a invertir capital en las SPEs de sus proyectos.

Sin embargo, un puro inversor financiero (esto es, uno que no tiene interés en el proyecto APP
mas alla de la inversion en capital) puede ser también un socio en capital.

El tipo mas comun de inversor financiero es el "fondo de infraestructuras". Estos fondos estan
estructurados a similitud de otros fondos de inversion (por ejemplo, fondos de “private equity”).
Estos son fondos en los cuales un numero de inversores aportan su dinero (actuando como
"limited partners*" o LPs), y una "compafia gestora" queda a cargo de manejar estos fondos,

86 E| caso mas significativo, con una historia que se retrotrae al final del siglo pasado es Chile. Uno de los casos
de proyecto mas paradigmaticos es el de la autopsita “Costanera Norte” donde la estructura incluia una mejora
crediticia (credit wrap) del BID, co-garantizando la deuda con la aseguradora monoline Ambac. Esta y otras
caracteristicas en relacion con los bonos de proyecto y el papel de los inversores institucionales son tratados
en el articulo Mejores Practicas en el financiamiento de Asociaciones Publico Privadas en América Latina, el
cual reproduce las conclusiones de la Conferencia llevada cabo en Mayo de 2011 en Washington, la cual fue
organizada por el World Bank Institute, PPIAF con el apoyo del Gobierno de Espafia, y el BBVA.

87 Mas informacion sobre esta materia puede encontrarse en las siguientes lecturas: Pension Funds Investment
in Infrastructure — A Survey (OCDE, Septiembre 2011); Institutional Investment in Infrastructure in Emerging
Markets and Developing Economies (PPIAF, 2014); Where Next on the Road Ahead? Deloitte Infrastructure
Investors’ Survey 2013; What are Infrastructure Funds? (Kelly DePonte, Probitas Partners, 2009).

* N del T: se considera que no existe traduccion de uso comudn en el argot, si bien literalmente equivaldria a
“socios comanditarios”. El concepto de LP guarda relacion con el caracter de responsabilidad limitada/acotada
que el inversor tiene en relacion a la gestion.
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invertirlos en nombre de los LPs, y supervisar los activos durante la vida del fondo.

El tipico inversor en un fondo (LP) es un inversor institucional (fondos de pensiones, fondos
soberanos, y companias de seguros), pero los LPs puede incluir también “family offices” (oficinas
familiares), individuos de patrimonio elevado o acaudalados, o incluso bancos. Algunos LPs esta
invirtiendo de forma creciente directamente en los proyectos a través de sus propias plataformas
de inversién (pero usualmente solo en proyectos de gran tamafio).

Inversores financieros en las APPs y en infraestructura, incluyendo fondos de infraestructura,
estdn mas interesados en proyectos ya operativos (para evitar el riesgo de construccion y disfrutar
de un acceso mas inmediato al "yield", esto es, a las distribuciones de beneficio de la compania
proyecto). Su inversion en activos ya en periodo de operacién es también algo bueno para la
industria de desarrolladores, ya que ayuda a estos a reciclar su capital y tener caja disponible
para invertir en nuevos proyectos. De cualquier modo, la participaciéon de la industria inversora
en los proyectos greenfield (DBFOMs de nueva licitacién) debe ser promovida por los gobiernos
a fin de aumentar la capacidad del mercado promotor en un programa APP particular.

Los inversores financieros especializados deben ser considerados positivamente y los gobiernos
deben aproximarse a los mismos al promocionar sus programas APP. Los contratos deben ser
estructurados cuidadosamente al objeto de facilitar la participacion de esta clase de inversor en
capital (por ejemplo, para atraer estos inversores a un contrato APP el contrato debera otorgar
una flexibilidad razonable en relacién a la transferencia de acciones).

7.2.2. Introduccion a la Estructuracion Financiera y a la Estrategia
Finaciera

La estructuracion financiera (desde el punto de vista del sector privado/sponsor) se
refiere al arte de diseiar el mix de fondos a usarse en el financiamiento del
proyecto, especialmente con respecto a cuanta deuda levantar y con qué perfil de
repago, de manera que se maximice la TIR del capital del socio privado (o para una
misma TIR objetivo, se puedan ser mas competitivo en el precio ofertado).

La estructuracion financiera incluye el analisis y decisiones relativas a los
instrumentos de deuda, cuando mas de uno esta disponible (por ejemplo,
préstamos versus bonos), y también la definicién potencial de distintos tramos de
deuda o de diferentes contratos de préstamo (por ejemplo, si contratar o no deuda
subordinada, la cual es mas cara pero mas flexible que la deuda senior).

A un nivel méas concreto, la estructuracion financiera debe también definir diversos
factores: el orden y tiempos de las disposiciones, el perfil de repago de las
diferentes fuentes de financiamiento, y el apoyo financiero requerido (por ejemplo,
garantias corporativas, garantias bancarias) de los promotores y de los
subcontratistas clave.

Las aportaciones de fondos de capital son siempre comprometidas (o aseguradas)
a la presentacién de la oferta. Por definicién, la presentacion de una oferta requiere
un compromiso firme del ofertante a invertir el capital segun se requiera en el Pliego
de Licitacién o segun se ha comprometido en el plan financiero presentado en
oferta.
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La deuda puede estar también comprometida antes de la presentacion de la oferta
cuando el proceso de licitacion asi requiere. Este requerimiento es comun en
procesos de dialogo competitivo u otros procesos interactivos®, y en procesos que
preseleccionan una lista costa de ofertantes. En modelos de licitacion abierta, el
enfoque comun a nivel global es el de requerir "suficiente" evidencia en relacion a
la disponibilidad del financiamiento®. Esto se desarrolla con mas profundidad en la
seccion 7.3.

El posible ofertante analizard las opciones e investigard la disponibilidad de
diferentes recursos de financiamiento durante la preparacion de la oferta (o desde
una etapa anterior cuando realice un estudio preliminar de la oportunidad, antes de
decidir invertir recursos significativos en el montaje de la oferta). El ofertante
incorporara esas opciones y enfoques en una estructura financiera para definir su
caso base financiero.

La estrategia financiera es un término que puede resultar confuso pues se
superpone con el de estructuracion financiera. Para el proposito de esta Guia APP,
la estrategia financiera se refiere a la decision de como y cuando acudir a los
financiadores, en especial las entidades de crédito (por ejemplo, cuando no es
requerido en la presentacion de la oferta que el paquete financiero este totalmente
comprometido®). La estrategia financiera incluye el andlisis de dos posibles
opciones relativas al levantamiento de fondos y la estructuracion:

e Préstamos de corto plazo asumiendo el riesgo de refinanciamiento del
préstamo, usualmente después de la construccion. Esto puede llamarse
también una estrategia de crédito puente o un mini-perm (cuando el
préstamo de corto plazo esta estructurado en base a project finance). Esto
permite un acceso al potencial de mejora® que otorga la disminucion de
riesgo del proyecto después de la construccion y una mayor posibilidad de
cambiar entre mercado de préstamo y mercado de capitales, o permitir
capturar descensos en los tipos de interés; y

e Un préstamo project finance de largo plazo desde el inicio. Esto introduce
menor flexibilidad en relacion a los swaps de tipo de interés (el esquema mas
extendido para minimizar el riesgo de tipo de interés y usualmente un
requerimiento de los prestamistas), pero ofrece una mayor certidumbre y

88 La seccion 10 (“vision general del ciclo del proceso APP”) de este capitulo facilita una introduccion a los
diferentes procesos de licitacién, y el apéndice A del capitulo 4 describe esa materia en mayor detalle.

89 No requerir a los ofertantes la contratacién de paquetes de financiamiento de manera previa a la presentacion
de ofertas puede ser apropiado en mercados con un nimero pequefio de instituciones financieras disponibles
para financiar el proyecto a largo plazo. En estas circunstancias, el gobierno puede preferir dar mas flexibilidad
al adjudicando para asegurarse acceso a los prestamistas después de ser nominado como adjudicatario, en
cuyo momento dispondra de acceso a todas las entidades de crédito disponibles en el mercado.

9 En tal contexto, un ofertante puede seleccionar los prestamistas anticipadamente (designando un “mandated
lead arranger” [N del T: significa el banco mandatado para facilitar todo el financiamiento él mismo o
sindicandolo con terceros], o incluso obteniendo aseguramiento completo de la deuda) o puede basar su oferta
financiera en cartas de apoyo indicativas de diferentes bancos, sin acuerdos de exclusividad, de forma de abrir
el préstamo a competencia después de adjudicacion. La seccidn 7.5 explica este asunto en mayor detalle. El
apéndice 1 del capitulo 6 analiza el tema general de la preparacion de ofertas y el levantamiento de fondos.

91 El “upside” del refinanciamiento puede ser parcialmente capturado mediante un mecanismo de comparticion
de ganancias de refinanciamiento. Ver Guidance Note: Calculation of the Authority’s Share of a Refinancing
Gain (HM Treasury Reino Unido, 2008).
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menor riesgo. Cuando el esquema del project finance se apoya en la emision
de bonos en marcado de capitales, la implementacion del paquete de
financiamiento es mas compleja. La desintermediacion o el levantamiento de
fondos a través de mercado de capitales es solo una opcion para paises con
inversores institucionales nacionales activos (fondos de pensiones,
companfias aseguradoras) o con acceso a inversores institucionales
globales, lo cual usualmente requiere de la obtencién de un rating crediticio
proporcionado por una agencia de rating®.

Desde el punto de vista del sector publico, la disponibilidad de financiamiento es un
elemento clave para el éxito de una APP, y es una condicion previa si el gobierno
quiere proceder con un esquema APP.

Como se ha descrito en la seccién 5.6 (#a, el desafio financiero), en paises donde
no hay suficiente disponibilidad de financiamiento (i.e. no hay un nimero minimo
de prestamistas y capacidad de prestar a largo plazo, por ejemplo, a mas de 10
afnos), las APPs pueden no funcionar. En algunas circunstancias limitadas, los
gobiernos pueden ayudar a cubrir el defecto de disponibilidad de financiamiento (en
términos de volumen de deuda accesible en el mercado respectivo) mediante la
aportacion de una porcion de la deuda a través de un banco o agencia nacional (ver
el siguiente apartado). Los gobiernos pueden también asumir o compartir los
riesgos de tipo de cambio para facilitar el acceso a financiamiento extranjero para
los proyectos. En otros casos, el apoyo financiero de los Bancos Multilaterales de
Desarrollo es fundamental.

Pero incluso en los casos donde el mercado financiero es suficientemente capaz
de absorber niveles significativos de deuda, habrd proyectos que no sean
aceptados por el mercado de deuda por tener un perfil de riesgo no asumible
(incluso estando adecuadamente estructurados), o puede haber proyectos que son
de un tamafio excesivo para el tamafio del mercado financiero. Esto se explica en
las secciones 7.3.y 7.4.

La estrategia y la estructuracion financiera es responsabilidad del inversor privado.
Por tanto, el gobierno no debe restringir las posibilidades del inversor privado en
cuanto a donde o de quién obtener financiamiento (por ejemplo, insistiendo con
bancos locales), o qué instrumentos o estructuras se debe negociar, mas alla de
definir un apalancamiento maximo, o de imponer en su caso un proceso de
competencia de financiamiento entre entidades crediticias (cuando resulte
adecuado)- ver seccién 7.5.

92 El financiamiento mediante bonos de proyecto es una opcién comn en paises con mercados de capital bien
desarrollados, pero es mas comunmente utilizada como solucién de refinanciamiento (a través de préstamos
"bridge to bond"), y no como mecanismo de financiamiento para la construccion. Los bonos de proyecto
permiten acceder a recursos mas amplios de financiamiento de largo plazo, normalmente posibilitando plazos
mas largos de deuda, pero es una solucibn menos flexible (ya que normalmente los fondos no pueden
disponerse de manera gradual). En cualquier caso, recientemente en paises de alto desarrollo y mercados
sofisticados, estan siendo posibles esquemas de bonos con disposiciones de deuda diferidas. Los lectores
pueden encontrar contenido adicional sobre bonos de proyecto como una alternativa de deuda de proyecto en
el apéndice 6A. Para informacion sobre los procesos de rating crediticio y la metodologia aplicada por las
agencias de rating, ver las respectivas paginas web de las agencias de rating.
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El apéndice 6A incluye una descripcion méas detallada de la estructuracion
financiera y del proceso de obtencién de fondos (fundraising).

7.2.3. El Papel de los Bancos Multilaterales de Desarrollo (MDBs en
inglés)®

Cuando se trata con APPs en paises EMDE, los MDBs desempefian un papel muy
significativo, como el Grupo del Banco Mundial (usualmente bajo la Corporacion
Financiera Internacional, IFC), el Banco Interamericano de Desarrollo
(directamente a través de la Corporaciéon Interamericana de Inversion, IIC), el
Banco Asiatico de Desarrollo (ADB), el Banco Europeo de Reconstruccion y
Desarrollo (BERD), el Banco Europeo de Inversiones (BEI®#), el Banco Africano de
Desarrollo (AfDB) y el Banco Islamico de Desarrollo (IsDB). Otras agencias con un
foco mas regional son la Corporacion Andina de Financiamiento CAF par la region
andina o el Banco Centroamericano de Integracion Economica (BCIE) para América
Central entre otros.

Los MDBs proveen de financiamiento a los proyectos (APP u otros proyectos
publicos y privados) - usualmente en divisa fuerte- a largo plazo. MDBs otorgan
usualmente plazos mas largos que los prestamistas comerciales cuando estos no
son capaces de proveer de suficiente plazo o importe a la estructura financiera del
proyecto. La presencia de estas instituciones provee proteccion a los bancos
comerciales bajo estructuras de préstamo A/B debido al estatus de “prestamista
preferente” de muchos de los MDBs. El préstamo A es el otorgado por el MDB, y el
préstamo B es un préstamo comercial sindicado entre bancos comerciales el cual
esta indirectamente protegido por una clausula de “cross-default*. La presencia del
MDB puede ser imprescindible para aquellos bancos comerciales internacionales
que asumen riesgos de proyecto en mercados emergentes y aceptan proveer de
financiamiento exterior (cross border financing).

Ademas, un MDB puede proporcionar instrumentos de garantia (“partial risk
guarantees” y “partial guarantees”), o garantias especificas contra riesgo politico
tanto para cubrir los bancos comerciales como a los inversores (por ejemplo, la
Agencia Multilateral de Garantias de Inversion, Multilateral Guarantee Investment
Agency [MIGA] como parte del Grupo Banco Mundial, provee este tipo de
garantias). Hay numerosos ejemplos de garantias parciales.

Un interesante ejemplo es la participacion del BID en el proyecto IIRSA de Pera.
IIRSA Amazonas Norte es una red de carreteras de peaje de 960 kilometros (km)
localizada en el norte de Perq, la cual conecta la regiobn amazédnica en la zona

93 Este y otros roles de los MDBs son analizados en Investment Financing in the Wake of the Crisis: The Role
of Multilateral Development Banks (Chelsky y otros, 2013). Ver también Paving the way (WEF 2010) seccion
2.3, y Multilateral Banks: building skills and markets” pagina 41 y siguientes.

94 El BEI es claramente una Institucion Financiera Internacional (IFI) pero puede ser considerada por algunos
especialistas como un MDB. El BEI incluye préstamos a proyectos en paises EMDA en su portfolio y estrategia,
sin embargo el grueso de sus operaciones se mantienen dentro del alcance de la UE.

* N del T: literalmente “incumplimiento cruzado”. Cuando un contrato se declara incumplido, el otro préstamo
ligado por la clausula “cross default” se considera también automaticamente incumplido.
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interior éste del pais con la costa del Pacifico. El proyecto fue financiado con bonos
de proyecto emitidos bajo la ley 144-A por un importe de 224 millones de dolares
US, basados en Certificados de Reconocimiento de Pago Anual por los trabajos de
Obra (CRPAOs) comprometidos por el gobierno, el cual tenia también una garantia
parcial del BID de 60 millones de dolares. Este ejemplo es interesante ya que ilustra
como los MDBs puede apoyar el desarrollo de soluciones financieras sofisticadas
en paises EMDE.

Més recientemente, estas instituciones han comenzado a desarrollar sus propios
fondos de infraestructuras (IFC lanzé en 2011 un fondo de mil millones de doélares
US %) o estan aportando fondos a fondos de infraestructura de gestion privada
como un LP mas.

Sin embargo, el apoyo de los MDBs en el contexto APP va mas alla de la provision
del financiamiento, e incluye los siguientes aspectos:

e Apoyo en la identificacion y seleccion de proyectos;

e Apoyo en la estructuracion APP, actuando como asesor de los gobiernos o
proveyendo de fondos para contratar asesores para obtener una mejor
estructura y diseno de la APP; y

e Asesoramiento de politicas (policy advice) para el fortalecimiento del marco
de politicas APP.

CUADRO 1.26: Apoyo Financiero Bilateral. EIl Papel de las ECAs

Los MDBs no son los Unicos participes institucionales internacionales en el
financiamiento de proyectos internacionales. Muchos paises (desarrollados y algunos en
desarrollo) han establecido "Agencias de Crédito a la Exportacion" (ECAs, por sus siglas
en inglés). Son instituciones financieras (y de seguros) que proveen soporte financiero
en proyectos desarrollados por sus compafias nacionales en el extranjero.

Este apoyo es mas usual en contratos de exportacion, proveyendo de facilidades
financieras para el comprador extranjero, publico o privado. Sin embargo, las ECAs
también juegan un papel en las estructuras de financiamiento de proyectos incluidos los
proyectos APP.

Su participacion esta obviamente ligada a la participacion de un ofertante del pais de la
ECA, y puede ser en forma de financiamiento, siendo mas frecuente la provision de
garantias (en favor de las entidades financiadoras del proyecto, y en algunos casos, a
los inversores en capital. algunos paises de las ECAs proveen ambas formas de apoyo,
y algunos otros solo proveen garantias o seguros del riesgo de crédito (incluyendo riesgo
politico). Algunos ejemplos notables son el Banco Export-Import (EXIM) y la Overseas
Private Investment Corporation (OPIC) (EE.UU.), CESCE (Espafa), Hermes (Alemania),
SACE (Italia), el Banco Japonés de Cooperacion Internacional (JBIC) (Japdn), y el Banco
de Export-lmport de Corea (KEXIM) (Republica de Corea).

9 El fondo fue completado en 2013 con la participacién de 11 inversores: IFC y el fondo soberano de Singapur
(el GIC -Government of Singapore Investment Corporation-) como inversores ancla, y 9 inversores soberanos
y fondos de pensiones de Asia, Medio Oriente, Europa y Norte América. Ver IFC Global Infrastructure Fund
Completes $1.2 Billion Fundraising at http://ifcext.ifc.org/ifcext/Pressroom/IFCPressRoom.nsf
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La provisién de este apoyo esta sujeta a condiciones establecidas por el "Consenso
OCDE" cuyo objeto es el de regular las condiciones financieras a las que se presta el
apoyo, controlando la existencia de un componente de subsidio en el financiamiento,
para evitar que los paises compitan mediante dumping financiero, mediante el control
del potencial subsidio del financiamiento.

7.2.4. Particularidades del Financiamiento Islamico

En paises islamicos, el financiamiento tiene ciertas particularidades relacionadas
con la religién. Los bancos y entidades crediticias en general tienen que operar de
acuerdo con la Sharia (ley islamica). La ley Sharia influye en los tipos de inversiones
que estan permitidas e influye en la forma en que la transaccion financiera es
llevada a cabo. Por ejemplo, los pagos de interés no estan permitidos, pero si puede
existir un beneficio bancario legitimo basado en la comparticion del riesgo de
beneficio y perdida de la empresa a la cual se esta prestando.

El apéndice B a este capitulo aporta mas informacion sobre este asunto tan
especifico.

7.3. El cofinanciamiento como Mix entre
Financiamiento/Contratacién Publica  Tradicional y
Financiamiento Privado.

El gobierno puede querer apoyar financieramente un proyecto de pago usuario que,
siendo econdmicamente viable no se prevé que genere ingresos suficientes para
ser comercialmente viable. Otra razén para apoyar un proyecto puede ser la de
guerer mantener el precio de los servicios provistos por el activo a un nivel
social/politicamente aceptable. Esta situacion (apoyo financiero a proyectos de
pago por usuario no viables comercialmente) se conoce como Viability Gap
Funding, VGF*, que ya ha sido ya explicado en la seccién 2.2.

Sin embargo, independientemente del régimen de ingresos o tipo de APP (pago por
usuario o pago por gobierno), el gobierno puede decidir de todos modos decidir
prestar soporte financiero a un proyecto APP por otras varias razones:

e Existencia de una falta estructural o temporal de disponibilidad de
financiamiento privado.

e El proyecto es muy grande o de muy alto riesgo, de manera que la factibilidad
comercial y la “bancabilidad” estan amenazadas; y

e Con el objetivo de reducir el “coste medio ponderado de capital” (WACC por
sus siglas en inglés) del proyecto para hacer el esquema mas asequible.

Cuando aun facilitando apoyo financiero hay dudas sobre la disponibilidad de
financiamiento privado, el sentido de proceder con la contratacion APP debe ser

* N del T: Literalmente traducido seria “fondeo de la brecha de viabilidad”. No obstante, se entiende que el
término en inglés esta ampliamente extendido.
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considerado cuidadosamente (entre otras razones por que existe el riesgo de
ausencia de competencia en el proceso de licitacion). Pero, en cualquier caso, la
participacion o apoyo financiero directo o indirecto (incluyendo el enfoque “de-
risking®” explicado en el siguiente apartado) tiene siempre que ser cuidadosamente
analizado pues puede estropear los beneficios de Valor por Dinero del método APP.

Esta sub-seccién introduce el concepto de cofinanciamiento como variante
comun de las APPs (muy comun en “megaproyectos”). En el
cofinanciamiento, financiamiento publico (estrictamente hablando) vy
financiamiento privado se juntan. El apartado a continuacién expondra otras
formas de participacion financiera publica y otros enfoques para el
incremento de viabilidad comercial y bancabilidad de los proyectos.

En algunos mercados puede haber escasez de financiamiento de largo plazo. Esta
escasez puede representar una falta de capacidad general del mercado financiero
local, o puede deberse a una circunstancia temporal. Esta escasez puede hacer
necesario, especialmente para proyectos grandes y en el contexto de programas
APP ambiciosos®, que los gobiernos suplementen el financiamiento disponible en
el mercado.

Los gobiernos pueden decidir suplementar el financiamiento requerido por el
proyecto, liberando al socio privado de una parte de las necesidades de capital. En
estos casos, el gobierno proveera financiamiento publico para cubrir una parte de
las necesidades iniciales de inversion del proyecto, creando asi un esquema hibrido
(APPs cofinanciadas). Estos esquemas idealmente mantendran todas las
caracteristicas tipicas de una APP normal, con la diferencia de la existencia de un
cierto nivel de retribucion que se abonara durante la construccion, pagos destinados
a retribuir una parte fija de los costos construccion.

La provision de financiamiento via subvencion representa el cofinanciamiento puro,
esto es, la provision durante la construccion de pagos que retribuyen parcialmente
los costos de obra publica (mensual o trimestralmente a medida que la obra avanza,
0 en base a hitos especificos establecidos durante o al final del periodo de
construccion).

Una variacion es la de, manteniendo el devengo en funcion de la consecucion de
los hitos especificos durante o al final del periodo de construccién, realizar los
pagos de subvencién de manera diferida. El gobierno efectla entonces pagos
durante la Fase de Operacion de la APP, no sujetos a deducciones segun
desempefio operativo del proyecto. Estos pagos son normalmente de caracter
incondicional e irrevocable (por ejemplo, las estructuras de Certificados de
Reconocimiento de Pago Anual por Obras (CRPAO) en Peru o los Pagos Diferidos

* N del T: Literalmente “des-riesgar”. Traducible como “vaciamiento de riesgo”.

9 EI mercado financiero local puede tener capacidad suficiente para financiar grandes proyectos o un niimero
elevado de pequefios proyectos, pero cuando un programa APP esta en desarrollo y hay concentracion de
muchos proyectos en un periodo corto de tiempo, pueden surgir problemas de disponibilidad financiera. Esto
debe ser planificado adecuadamente con antelacion.
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(PDIFs)®” en Espafia relacionados con las APPs de la Alta Velocidad Espafiola
(AVE)). Esto puede ser considerado ademas una técnica de “vaciamiento de riesgo”
(de-risking) como se explica en la seccion 7.4.1.

Esta variacion representa una buena solucién para cuando el sector publico quiere
cofinanciar una parte del proyecto, pero no dispone de liquidez suficiente. La SPE
tendrd que levantar los fondos relacionados con el subsidio, pero la deuda para
“pre-financiar” los pagos comprometidos de subsidio de capital diferido ser& mucho
més facil de negociar.

En cualquier caso, los montos del subsidio quedaran normalmente determinados a
la firma de la APP. Como se ha explicado, seran devengados en funcién del avance
de obra (o0 segun la consecuciéon de hitos), tanto si son efectivamente pagados
durante la propia construccién o de manera diferida en el tiempo.

Consideraciones sobre VpD

Se deberia evitar que el importe de cofinanciamiento dafie el VpD disminuyendo la
alineacion de intereses que genera un esquema de APPs gracias a la retribucion
diferida y ligada al desempefio. Demasiado financiamiento publico puede reducir
los riesgos y motivaciones del socio privado para operar adecuadamente el
proyecto, lo que puede acabar convirtiendo el contrato en la practica en una
contratacion convencional en términos de asignacion de riesgos e incentivos.

El cofinanciamiento puede ademas afectar al tratamiento contable del proyecto.
Puede conllevar que el financiamiento privado termine considerado como deuda
publica (el capitulo 4.2 da mas informacion sobre los temas de contabilidad nacional
en APPs).

La decision de cofinanciar y el montante de cofinanciamiento es una materia de
estructuracion (estructuracion financiera) que se explica con mayor detalle en el
capitulo 5.5.2.

7.4, Otras Formas de Participacion Publica en el Esquema
Financiero o de Intervencion en la Viabilidad Comercial®®

El financiamiento mediante subvenciones de capital (o cofinanciamiento puro) no
es la unica forma de incrementar la asequibilidad y/o la viabilidad comercial y
bancabilidad de los proyectos APP. Hay otros instrumentos (reembolsables, tales
como prestamos publicos o “co-prestamos”) y técnicas (que pueden ser conocidas

97 Los PDIFs (Pagos Diferidos) representan una obligacion incondicional e irrevocable de pago la cual es
devengada a medida que la construccion avanza y se va certificando obra. Este y otros esquemas son
explicados con mayor detalle en el capitulo 5.4.

9 Una lectura interesante para aprender mas acerca de cdmo las medidas de intervencién pueden ayudar a
las APPs en tiempos de crisis econdmica o financiera es The Financial Crisis and the PPP Market — Remedial
Actions (EPEC, 2009), y The U.K. Treasury Infrastructure Finance Unit: Supporting PPP Financing During the
Global Liquidity Crisis (Farquharson y Encinas; http://siteresources.worldbank.org/WBI/Resources/213798-
1259011531325/6598384-1268250365374/PPP_Solutions_01.pdf).
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como “de-risking” o como mejoramiento crediticio*®®). El primero ayuda a cerrar la
brecha de disponibilidad de financiamiento mientras que las segundas buscan
aumentar la accesibilidad del proyecto al mercado financiero.

Todas esas formas de apoyo financiero son utilizadas tanto en paises desarrollados
como en vias desarrollo. Medidas como estas pueden jugar un papel esencial en el
caso de los paises emergentes (EMDES) debido a la usual escasez o limitacién de
disponibilidad de financiamiento de largo plazo que pueden afectar a estos.

Los siguientes dos apartados explican respectivamente el apoyo financiero publico
de caracter reembolsable y técnicas de reduccién o de vaciamiento de riesgo (de-
risking).

El cuadro 1.27 incluye una descripcion de como Latinoamérica ha enfrentado el
desafio del financiamiento de largo plazo, y presenta algunos instrumentos y
técnicas que han sido aplicados recientemente en la region.

7.4.1. Otras Formas (reembolsables) para Resolver Deficiencias de
Mercado Financiero o para Incrementar la Asequibilidad

A parte de los subsidios, hay otras maneras mas sofisticadas de inyectar fondos,
apoyar la viabilidad o incrementar la asequibilidad. Al contrario que los subsidios de
capital, estos otros mecanismos pueden no ser considerados como financiamiento
publico (en el sentido de financiamiento publico convencional, que afecta al
presupuesto de inversion del sector publico), pero que el gobierno esta actuando
como prestamista de mercado o como un inversor.

Como alternativas a las subvenciones de capital, estos esquemas son una forma
de apoyo reembolsable, esto es, el financiamiento debe ser devuelto. Algunas
veces el financiamiento se provee en condiciones de mercado y a precios de
mercado, y en otros casos se provee en términos mas favorables, “condiciones
blandas” o “condiciones concesionales”. El segundo caso suele ser una respuesta
a problemas de asequibilidad, mientras que el financiamiento en condiciones de
mercado es una solucion de apoyo financiero a problemas de disponibilidad de
financiamiento (por ejemplo, la que se debe a una crisis financiera como la crisis
financiera global de 2008-2010) o a la falta de apetito del mercado.

* N del T: también es frecuente el empleo directamente del término inglés, que es “credit enhancement”.

99 La distincién entre vaciamiento de riesgo (de-risking) y mejoramiento crediticio (credit enhancement) es muy
sutil, ya que el enfoque de-risking afectara favorablemente al rating crediticio e incrementara la bancabilidad.
Esta Guia APP define mejoramiento crediticio como “los instrumentos que se estructuran principalmente con
objeto de proporcionar una protecciéon mayor a los prestamistas, incrementando asi el rating crediticio de la
deuda del proyecto”. Explicado lo de manera genérica, las técnicas de vaciamiento de riesgo estan integradas
dentro del contrato y forman parte del mecanismo de pago o de la estructura de riesgo contractual, mientras
que las mejoras crediticias son instrumentos concretos que no forma parte del contrato (o cuando lo forman
usualmente crean un compromiso de la administracion contratante con los prestamistas, pero no con el socio
privado).
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El capitulo 5.5 aporta una explicacion mas profunda sobre estas técnicas de
estructuracién financiera, muchas de las cuales pueden resumirse en las
siguientes:

e Préstamos publicos de largo plazo (blandos o no blandos): Por agencias
de financiamiento publico/nacional, por ejemplo, BNDES en Brasil, el
Treasury Infrastructure Funding Unit (TIFU) en Reino Unido, Banobras en
Méjico —usualmente acompafando a prestamistas privados bajo condiciones
de mercado-, otras instituciones o incluso fondos presupuestarios
especificos (Transportation Infrastructure Finance and Innovation Act [TIFIA]
en EE.UU. — siempre acompafiando a prestamistas privados y aceptando la
subordinacion en garantias y plazo-. Ver capitulo 5 para mas detalles;

e Deuda publica subordinada: Usualmente con términos blandos (por
ejemplo, los préstamos participativos en Espafia para proyectos de autopista
de peaje no factibles financieramente). Ver el capitulo 5 para mas detalles;

e Capital: Inversion a través de un fondo de infraestructuras publico especifico
o “fondo estratégico”, tal como FONADIN en Méjico- usualmente en
condiciones de mercado y gestionado de forme independiente por una
compafiia gestora; y

¢ Inversion de capital publico ad hoc para el proyecto: la cual suele verse
incluida en los pliegos de licitacion. Algunos potenciales peligros de esta
aproximacion se discuten mas abajo. La seccién 5.5.5 da informacién
adicional y mas detallada.

Cuando la motivacion es la de incrementar la asequibilidad, como en los casos de
los subsidios de capital, el gobierno debe ser cuidadoso a fin de evitar el riesgo de
deterioro del VpD ya que el cofinanciamiento puede disminuir la efectividad de la
transferencia del riesgo.

El Gobierno como un Socio del Capital

La seccion 2 explic6 como hay estructuras APP en las cuales las partes publica y
privada participan conjuntamente en el capital. En esos casos, el socio publico
usualmente detenta la mayoria o una parte significativa las acciones, y o bien
participa activamente en la gestion de la compariia proyecto o bien se reserva
ciertos derechos de control en relacion a decisiones estratégicas.

Estas estructuras pueden responder a una diversidad de nombres, incluyendo
empresas mixtas, “oint ventures”, companias de capital mixto o APPs
institucionalizados.

Sin embargo, el socio publico puede participar también en el capital de la compairiia
APP actuando solo como inversor financiero, con el fin de apoyar la viabilidad
comercial del proyecto APP (disminuyendo la cantidad de capital a ser invertida por
el inversor privado de capital) o como manera de disminuir el costo del proyecto en
términos netos (y mejorar la asequibilidad) mediante el acceso a una parte de los
flujos de caja del capital. Estos casos no son considerados por esta Guia APP como
empresa mixta o joint venture, o APP institucionalizado, sino como una mera
variante financiera a una APP convencional.
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En alguno de estos casos, la motivacion del gobierno de actuar como co-inversor
puede ser el incremento de control sobre el Proyecto disfrutando de acceso directo
al dia a dia de la gestion de la empresa proyecto y teniendo pleno acceso a la
informacion del proyecto. Esto, al tiempo que se trata de trasferir el alcance
completo de riesgos y responsabilidades al socio privado. Esta motivacion debe ser
considerada con mucha precaucién ya que puede desmotivar a los potenciales
inversores, preocupados por la injerencia politica. Esto también implica el riesgo de
gue el gobierno intervenga indebidamente en las responsabilidades y habilidad de
manejo el proyecto por parte del sector privado, limitando la capacidad del proyecto
de obtener ganancias de eficiencial®.

Si la inversion en capital otorga el derecho al gobierno de estar representado en el
consejo de administracién* de la SPE, esto sera una potencial fuente de conflictos.
Es por ello que es deseable que la inversién sea manejada por una entidad o unidad
especifica en lugar de por la administracién contratante directamente!°?,

Los gobiernos deberian ademas tomar conciencia de que la inversion en el capital
supone retener mas riesgo que en el caso de inversion en forma de deuda.

El capitulo 5.4.5 explica con mas detalle las implicaciones y caracteristicas de una
estructura APP con participacion del gobierno en el capital.

7.4.2. Enfoques De-risking, Mejora Crediticia y Otras Técnicas de
Mitigacioén del Riesgo.

El gobierno debe prestar atencion a la viabilidad comercial desde el arranque del
proyecto (preparacion y estructuracion), incluyendo la bancabilidad. Un proyecto no
se convierte en viable solo con inyectarle dinero publico. La estructura/asignacion
de riesgos debe ser aceptable para el sector privado (tanto inversores y
prestamistas)

Sin embargo, puede haber situaciones especificas donde un namero significativo
de riesgos (o0 algunos riesgos con un impacto potencial significativo) pueden no ser
absorbidos por el sector privado, pero el gobierno aun asi considere que la APP es
una opcion valida. Puede haber también proyectos licitados en un contexto de
dificultades de mercado financiero tales como crisis bancarias, o donde el gobierno

100 |_a presencia de la autoridad contratante o del gobierno en el capital de la compariia proyecto puede tener
beneficios para la buena gestion del proyecto (ya que dara a las dos partes la posibilidad de manejar con
antelacion cualquier disputa o controversia dentro del &mbito del gobierno corporativo de la compafiia APP).
Sin embargo, cuando la intencién es retener un mayor control sobre las operaciones del socio privado, pero
disfrutando de la experiencia y capacidades del sector privado, u otras razones estratégicas (por ejemplo,
ayudar al socio publico a ganar experiencia en el manejo del servicio con vista al futuro), los derechos de control
de este deben ser descritos y regulados de manera clara desde el principio en los documentos de licitacion.
Estos derechos no deberian diferir de manera sustancial de los derechos habituales de intervencion o secuestro
del contrato. Los derechos del socio privado deben estar debidamente protegidos de manera que se evite la
posibilidad de interferencias indebidas en las operaciones, incluyendo la implementacién de contratos espejo
para transferir la responsabilidad material y los derechos que se pretende que asuma el socio privado.

+ N del T: en algunos paises referido como el “directorio”

101 Reflexiones de mayor detalle sobre esta materia pueden encontrarse en A New Approach to Public Private
Partnerships: Consultation on the Terms of Public Sector Equity Participation in PF2 projects (HM Treasury
2012).
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quiere acelerar el desarrollo del mercado (por ejemplo, mercados de capitales en
economias emergentes). En esas circunstancias, el gobierno puede disefiar
esquemas de vaciamiento de riesgo (de-risking) para facilitar la obtencion de deuda
por parte del proyecto.

Ejemplos de enfoques de-risking pueden ser:

e Garantias directas a los prestamistas (incondicionales e irrevocables),
proporcionadas por Bancos Nacionales de Desarrollo (en inglés NDBs) (por
ejemplo, Banobras en Méjico) o facilitadas directamente por el Tesoro
publico (por ejemplo, en el Reino Unido, durante construccion, asumiendo la
contingencia de materializacion de los riesgos de construccion);

e Pagos de servicio parcialmente garantizados (esto es, limitando las
deducciones debidas a posibles defectos de por ejemplo, hasta un 20 por
ciento);

e Pagos fijos diferidos, incondicionales e irrevocables (como las APPs en
Trenes de Alta Velocidad (HSR por sus siglas inglés) en Francia o Espania,
o como los CRPAO en Peru), que han sido explicados en el apartado anterior
y que pueden ser considerados tanto cofinanciamiento con subvencién de
capital diferida como técnicas de de-risk;

e “Fondos de Garantia” para proveer de seguridad a las obligaciones de pago
del gobierno bajo el contrato APP;

e Cuentas “escrow” y estructuras de fideicomiso (por ejemplo, pagos de una
autoridad de agua a una planta de agua que estan respaldadas por una parte
de la tarifa que pagan los usuarios finales, cantidad que es reservada y
alojada en cuentas especificas manejadas por un fideicomisario), y

e Garantias contingentes o contractuales, con el animo de proteger a la
empresa proyecto (por ejemplo, garantias de trafico minimo en proyectos de
carreteras de pago usuario) o prestamistas (por ejemplo, garantizando un
cierto porcentaje de la deuda viva en el caso de terminacidn anticipada,
incluyendo escenario de terminacion por incumplimiento del socio privado.
Esto es denominado a veces “debt underpinning® (Banco Mundial -
Farquharson, Torres de Mastle, y Yescombe, con Encinas 2011).

Bajo contexto de disponibilidad insuficiente de financiamiento local, cuando es
necesario mitigar el riesgo de tipo de cambio como forma de ayudar a los proyectos
a acceder a financiamiento exterior, es necesario el establecimiento de garantias y
mecanismos especificos para mitigar el citado riesgo. Un enfoque es el de apelar a
garantias contractuales (por ejemplo, permitiendo, en esquemas de pago por uso,
una revision de la tarifa segun la evolucion del tipo de cambio, o bien tratando la
devaluacion como un evento compensable otorgando derecho a recibir una
compensacion directa por parte o por el total de las pérdidas sufridas por la
devaluacién por encima de determinado umbral del tipo de prefijado).
Alternativamente, pueden establecerse garantias directas del gobierno a los
prestamistas, o incluso se puede usar una moneda fuerte como moneda de
denominacion de los pagos en las APPs de pago presupuestario. Esto ya se ha

* Escrow account, Literalmente, “cuenta bloqueada”
* Debt underpinning, literalmente, “apuntalamiento de deuda”.

125
© 2016 ADB, EBRD, IDB, IsDB, and WBG



explicado en la seccion 5.6. El capitulo 5.4.6 aporta ejemplos adicionales sobre este
tipo de mecanismos.

Adicionalmente, las cartas directas a los prestamistas pueden ser consideradas
como una especie de garantia "blanda" (soft guarantee) con objeto de dar confort
adicional y "directo". Por ejemplo, los prestamistas pueden esperar confirmacion
formal por parte de la autoridad licitante de que no se han producido impugnaciones
a la adjudicacion del contrato.

Mejora Crediticia (credit enhancement)

Existen instrumentos para proveer financiamiento publico (en el modo
reembolsable), no necesariamente son bajo condiciones blandas o buscando hacer
disminuir el costo ponderado del capital del proyecto directamente. En su lugar, o
adicionalmente, estos instrumentos son disefiados principalmente para
proporcionar mayor proteccion crediticia a los prestadores, mejorando el rating
crediticio de la deuda. Este es por ejemplo el caso de los préstamos TIFIA
(Transportation Infraestructure Finance and Innovation Act) en los EEUU (el
capitulo 5 aporta un ejemplo/caso sobre TIFIA), 0 mas recientemente el mecanismo
de Mejora Crediticia de Bonos Proyecto (Project Bonds Credit Enhancement,
PBCE) estructurados por la Comision de la UE y gestionados por el BEI para aportar
mejora crediticia, especificamente a proyectos financiados a través del mercado de
capitales por medio de bonos de proyecto.

Bajo la herramienta PBCE, el BEI aporta deuda subordinada o aporta una garantia
gue cubre las primeras pérdidas del proyecto (tipicamente hasta un 20% de los
costos de construccion). Esto incrementa el rating del proyecto, permitiéndole
acceso a los mercados de capital en mejores condiciones - o incluso simplemente
permitiéndole acceder a tales mercados.

CUADRO 1.27: Recientes Practicas en relacion con el Apoyo Financiero a
las APPs de Financiamiento Privado en Latinoamérica

e Los inversores institucionales de la regién (especialmente los fondos de
pensiones) podrian ser mayores proveedores de financiamiento a las APPs de lo
que lo son hoy dia, si ciertos factores limitativos fuesen resueltos o mitigados.
Incluyendo la necesidad de procesos de preparacion proyectos APP mas
rigurosos y la colaboracién especifica de los MDBs en promover la participacion
de los fondos de pensiones. En cualquier caso, los enfoques de de-risking
implementados en algunos paises han jugado un papel relevante en la atraccion
de inversores institucionales.

e Algunos paises han desarrollado "fondos de garantia" (por ejemplo, Brasil), pero
su valor no esta claro en comparacion con otras técnicas de mitigacién y no han
sido adecuadamente promocionados. Un ejemplo es el FGP (Fondo Grarantidor
de PPP), que fue creado en 2005 con 3.000 millones de doélares US, y es
gestionado por el Banco do Brazil, que actua como fideicomisario.

e Las garantias financieras han tenido un uso limitado, a pesar de los esfuerzos en
algunos paises. Por ejemplo, en 2008, Méjico puso en funcionamiento lineas de
garantia financiera que actuaban como credit wraps (estas eran garantias
parciales o garantias de pago para respaldar el riesgo de pago en APPs
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promovidos por estados y gobiernos locales).

e Las garantias contractuales han sido extensivamente usadas con buenos
resultados en Chile y Peru (un caso notable es el esquema chileno de garantia
de ingresos minimos en APPs de carreteras de peaje real).

e Meéjico creo el Fondo Estratégico de Inversion (FONADIN) en 2008, sobre la base
del anterior Fondo de Inversién en Infraestructura (FINFRA) y el Fideicomiso de
Autopistas APP (FARAC) (siendo este ultimo un fondo presupuestario, con la
intencion de aportar financiamiento no reembolsable). FONAFIN puede aportar
financiamiento a fondo perdido donde decida el gobierno, y puede también
participar en el capital (capital accionarial o deuda subordinada) asi como proveer
garantias.'®2,

o Adicionalmente, algunas aproximaciones de disminucién del riesgo mas
sofisticadas han sido implementadas exitosamente, tales como los Certificados
de Reconocimiento de Pago Anual de Obras (CRPAQO) en Peru y los Certificados
de Desarrollo de Capital (CKD) en Méjico - aunque este ultimo fue respuesta a
un cambio regulatorio con la intencion de impulsar proyectos con inversion
institucional, mas que como un instrumento o esquema de disminucion de
riesgos?®,

Fuente: El contenido de este cuadro es un resumen libre del documento “Mejores
Practicas en el financiamiento de Asociaciones Publico-Privadas en América Latina”
(Instituto del Banco Mundial, 2011).

7.5. Otras consideraciones sobre la Estructura Financiera
de la Compaiia Proyecto que Influyen en el Contrato del
Proyecto APP.

Ademas de las preocupaciones basicas de los gobiernos sobre la bancabilidad del
proyecto, hay otros puntos de preocupacion relativos a los paquetes de
financiamiento privado que pueden influir en la estructura de del proyecto.
preocupaciones y aspectos que puede tener implicaciones en las regulaciones del
proceso de licitacidn contenidas en los pliegos de licitacion y mas especificamente
en el borrador de contrato.

Algunas de estas preocupaciones tienen relacion con la bancabilidad de una forma
mas sutil, mas alla de la necesidad de una estructura de riesgo apropiada que sea
aceptable para los prestamistas, y mas alla de la necesidad de ingresos suficientes
para cubrir el servicio de la deuda. Es necesario reconocer que los prestamistas
demandaran ciertos derechos que les permitan influir sobre la gestion del socio
privado, en especial en casos de desempafio deficiente o en situaciones donde hay
riesgo de incumplimiento grave ("derechos de los prestamistas").

Otra preocupacion del gobierno es la necesidad de balancear objetivos
contrapuestos como impulsar el acceso a financiamientos mas eficientes, por un
lado, y tener un socio privado financieramente sélido y resiliente que esté realmente

102 hitp://www.fonadin.gob.mx/wb/fni/quienes _somos

103 Estas estructuras legales son concebidas para canalizar fondos de inversores institucionales a través de
estructuras de fideicomiso que cotizan en Bolsa. Ver un articulo de Deloitte para mas informacion:
http://www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/mx/Documents/bienes-

raices/Certificados Capital CKDes 210610.pdf
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comprometido financieramente, por el otro. Ver "limitaciéon de apalancamiento y
requerimiento de capital minimo" y "traspaso de acciones y cambios de control"
mas abajo. Otra preocupacion es la de potenciales ganancias imprevistas
excesivas obtenibles a través de reestructuraciones financieras (ver "ganancias por
refinanciamiento" mas abajo).

Hay también una tension entre el objetivo de mantener tensibn competitiva y
gestionar el riesgo de cierre financiero. Como resultado, son habituales
consideraciones de como y cuando el socio privado debe proceder al cierre
financiero. En algunas jurisdicciones, el gobierno permite que las negociaciones
financieras tengan lugar después de la adjudicacién o incluso después de la firma
del contrato mientras en otras se requiere que el financiamiento este contratado al
momento de presentacion de oferta (ver "Requiriendo el Paquete Financiero de
Manera Anticipada o Permitiendo Negociaciones Post-adjudicacion. El Riesgo de
Cierre Financiero” mas abajo). Mas recientemente, algunos mercados sofisticados
han impuesto "procesos competitivos de financiamiento del adjudicatario”

Derechos de los Acreedores

Mas alla de la necesidad de una estructura de riesgos aceptable para los
prestamistas (y los inversores), los derechos de los prestamistas son una
consideracion fundamental en una APP bien disefiado. La principal garantia (y
después de la construccion, la Unica garantia) para los prestamistas consiste en los
derechos econdémicos inherentes al contrato proyecto, es decir, el valor econémico
del negocio.

Tanto marco legal como contrato deben acomodar la posibilidad de que el socio
privado pignore los derechos econdmicos (ingresos, acciones, compensaciones)
en favor de los prestamistas dentro del paquete de garantias de los contratos de
financiamiento.

Es una buena practica permitir a los acreditantes el "step in*", esto es, tomar el
control del contrato proyecto si y cuando el sponsor/inversor este desempefio de
manera seriamente deficiente y la sostenibilidad financiera de la compafiia proyecto
esté en peligro, antes de que el gobierno tenga la necesidad de ejercer sus
derechos de terminar el contrato.

En algunas jurisdicciones, los prestamistas solo podran sugerir un “plan de
remedio” antes de que la autoridad pueda declarar el proyecto como terminado.
Esto incluye la capacidad de sugerir un nuevo contratista para operar el activo en
sustitucién del socio privado original. Sin embargo, esto solo es posible (en muchos
casos) bajo un proceso publico de seleccion de nuevo socio para sustituir al actual
saliente.

* N del T: Literalmente, “derecho de intervencién”. Si bien consideramos apropiado dado su extendido uso en
la comunidad financiera, utilizar el término inglés original.
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Limitacion de Apalancamiento y Requerimientos de Capital Minimo

Como ya se ha visto, el apalancamiento de deuda es un aportante de eficiencias
en la estructura financiera (disminuyendo el costo medio ponderado de capital-
WACC). Por lo tanto, permitiendo aumentar la asequibilidad o disminuir el total de
pagos a realizar por la administracion (en las APPs de pago por presupuestario), o
incrementar el VPN de los flujos de capital (en las APPs de pago usuario). Sin
embargo, un apalancamiento excesivo puede poner el peligro la sostenibilidad y
solidez del proyecto APP, incrementando el riesgo de que la SPE se vuelva
insolvente!%4,

La parte publica también se beneficia cuando el sponsor/promotor esta en riesgo
de forma significativa, esto

es, expuesto directamente en términos financieros a el fallo del proyecto y al buen
desempefio del mismo. Para asegurar que hay suficiente capital en riesgo, los
gobiernos limitan a menudo en el contrato el nivel de deuda contratable y requieren
un compromiso de capital minimo por parte del ofertante/sponsor. Por ejemplo, en
Espafa es practica comun requerir una contribucién de capital minimo al sponsor
de al menos el 15-20 por ciento, con la flexibilidad de reducir el importe y porcentaje
de capital dos o tres afios después de que la construccion se complete y que el
proyecto esté en servicio u operacion.

Hay también algunas jurisdicciones que requieren un nivel especifico minimo de
involucramiento en el capital por parte del inversor-contratista o cualquier socio
clave que aporta la capacidad o experiencia al proyecto sobre la base de la cual el
consorcio ha sido cualificado (o preseleccionado en la lista corta).

Transferencia de Acciones y Cambios de Control

Otra preocupacion del gobierno es la relativa a la capacidad legal de los propietarios
de la compaiiia APP (el adjudicatario original) de vender las acciones y salirse del
proyecto. Se produce un conflicto entre el objetivo de viabilidad comercial (cuanto
mas sencillo sea vender acciones, mas liquida y atractiva sera la inversion) y la
I6gica de evitar comportamientos oportunisticos (tales como ofertar y ganar, para
después vender el derecho a desarrollar el proyecto). La necesidad de regular la
transferencia de acciones esta también ligada a la transparencia y equidad del
proceso de licitacion, ya que la composicidbn accionarial es un factor que
probablemente fue considerado en la evaluacion de las ofertas.

Es practica comun prohibir la transferencia de acciones sin la autorizacion previa
de la administracion contratante cuando de dicha transferencia resulte un cambio
de control (esto es, que la compafia proyecto deja de estar contralada por el
participe que fue seleccionado en el proceso de licitaciébn). Muchos contratos
prohiben estrictamente tales cambios durante la fase de construccién (salvo

104 \Ver “An Example of an Over-Leveraged PPP: Victoria Trams” en PPP Reference Guide V2 (Banco Mundial
2014) pagina 55.
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circunstancias excepcionales que puedan ocurrir, tales como insolvencia de los
accionistas), pero permiten las transferencias (sujeto a notificacion previa al
gobierno) cuando no suponen un cambio de control o no afectan materialmente al
nivel de crédito y capacidad de la compafiia proyecto'®.

Cuando se requiere autorizacion, esta estara sujeta a los requerimientos que se
establezcan en el contrato. Estos requerimientos establecen las bases sobre las
que la administracion, actuando de manera razonable, puede denegar la
autorizacion. Es posible que el socio privado deba tener que convencer a la
administracion de que el cambio de control no afectar4d de manera adversa a su
capacidad crediticia y capacidad técnica. En algunas jurisdicciones, es condicion
suficiente que el accionista de control entrante cumpla los requerimientos de
pasa/no pasa los requerimientos de cualificacion/solvencia establecidos en el
pliego original®.

Las autoridades deben ser conscientes de la necesidad de

e Ser flexible en relacion a cambios accionariales para aportar liquidez a los
inversores originales.

e Facilitando las condiciones para la transferencia de acciones sin requerir
autorizacion previa, salvo que exista cambio de control (al menos hasta la
finalizacion de la construccion).

En todo caso las condiciones a cumplir para que se otorgue la autorizacion deben
estar muy claras.

Ganancias de Refinanciamiento

En algunas jurisdicciones, se incluye en el contrato una provision que establece la
comparticion de ciertas ganancias relativas a un refinanciamiento. El
refinanciamiento se refiere a una renegociacion de las condiciones de la deuda
(normalmente después de algunos afios de operacion) o la sustitucion del sindicato
de bancos existente y el contrato de financiamiento por un nuevo contrato con
condiciones mas favorables.

Tipicamente en estos casos, el socio privado debe compartir con el socio publico
un porcentaje del incremento en su TIR de capital resultante del refinanciamiento!,

105 E| cambio de control debe estar claramente definido en el contrato. Hay diferentes aproximaciones en las
diferentes jurisdicciones y practicas. Ademas del control efectivo de la compafia, algunas practicas APP
definen un umbral para el cambio de control distinto al 51 por ciento de las acciones. Por ejemplo, el contrato
puede definir un cambio en la titularidad del 20 por ciento de las acciones como un cambio de control.

* N del T: la Guia en version inglesa se refiere al RFQ (Requerimiento de Cualificaciones, Request for
Quialifications), como documento de licitacion especifico, usualmente emitido en una fase previa al llamado a
ofertas (RFP, Request for Proposals). Lo méas frecuente, en paises de habla hispana, es que los requisitos o
requerimientos de cualificaciones o de solvencia se establezcan en el mismo documento de llamado a licitacion,
en procesos abiertos de una sola etapa. En otras ocasiones (licitacion con fase previa de pre-calificacion) tales
requisitos de solvencia estaran expuestos en el llamado a precalificacion.

106 para lectura adicional sobre el tema de refinanciamiento ver Standardization of PF2 Contracts (HM Treasury
2012).
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Ver el capitulo 8 para mas informacion sobre la comparticion de ganancias de
refinanciamiento.

Requerir el Paquete Financiero a la Fecha de Oferta o Permitir Negociaciones
Post Adjudicacion. El Riesgo del Cierre Financiero.

Asumiendo que el mercado financiero local tiene, en términos generales, la
capacidad suficiente para financiar el proyecto (tanto en término de volumen como
de amplitud de plazos de financiamiento), los gobiernos tienen la opcién de requerir
0 no que dicho financiamiento esté comprometido y negociado al momento de
presentar ofertas.

A la autoridad contratante le preocupa I6gicamente la capacidad del proyecto y del
sponsor para obtener el financiamiento necesario en forma de deuda,
especialmente cuando el proyecto tiene un perfil de riesgo elevado. Sin embargo,
requerir que el paquete de financiamiento esté comprometido a la fecha de
presentacion de oferta o antes de la firma del contrato, puede afectar la
competencia si no hay suficiente capacidad en el mercado financiero para financiar
de forma completa cada oferta.

De acuerdo con el Centro Europeo de Conocimiento PPP (European PPP Extertise
Center, EPEC)', "en condiciones de mercado financiero dificiles (por ejemplo,
liquidez reducida), paquetes de financiamiento totalmente comprometidos pueden
ser dificiles de obtener en el momento de ofertar. Esto significa que los contratos
de financiamiento no podran concluirse de manera inmediata tras la firma del
contrato APP ". Ademas "en el pasado, los financiamientos APP para grandes
transacciones fueron normalmente proporcionadas mediante acuerdos de
'sindicacion’, en los que un numero reducido de bancos aseguraban el
financiamiento del proyecto y lo 'revendian’ a un sindicato bancario tras el cierre
financiero. Ahora, muchos proyectos APP son financiados a través de 'club deals'
donde cada banco asume en principio que mantendra su participacion en la deuda
del proyecto hasta el vencimiento. En algunos casos, estos acuerdos de club
pueden no concluirse hasta después de la adjudicacion (la también llamada “book-
building post adjudicacion’), bajo la que el grupo de prestamistas es constituye
incluyendo entidades de crédito que posiblemente dieron apoyo a ofertantes no
exitosos".

Requerir el paguete de financiamiento a comprometido la presentacion de la oferta
conlleva mayores plazos para presentar ofertas. Esto es necesario para permitir
una estructuracion adecuada y tiempo para que los bancos gestionen el proceso
de due diligence (en espanol literal, “diligencia debida”) antes de la fecha limite de
presentacion de oferta. Por lo tanto, este enfoque es mas comun verlo cuando el
proceso de licitaciéon incluye una fase de preseleccién de candidatos (lo cual por
definicion acota el potencial problema de escasez de prestamistas disponibles).

107 Guide to Guidance (EPEC, 2012), “Conclude the Financing Arrangements”. http://www.eib.org/epec/g2g/iii-
procurement/32/322/index.htm
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No hay un planteamiento universalmente valido sobre esta materia, ya que depende
del mercado financiero de cada pais, asi como de la ruta de licitacion que se haya
definido. En términos generales, hablando de manera general, nos encontramos
con dos situaciones:

e Mercados donde el dialogo competitivo (ver capitulo 5.8.3) y otros procesos
interactivos o negociados son estandar, y en estos es usual (pero no regla
unica) que el paquete de financiamiento se cierre anticipadamente,

e Mercados mas acostumbrados a método de licitacion de una sola etapa
(licitacion abierta sin lista corta), o donde este es el modelo de licitacion
unico. En este caso, los cierres de financiamiento pueden ser pospuestos
a después del cierre comercial o firma del contrato.

Buena préctica: En un mercado donde hay sefales de escasez de financiadores
o de capacidad de financiamiento para apoyar un nimero razonable de ofertantes
(por ejempilo, tres ofertantes), y en el que el gobierno aplica un método de licitacion
de tipo abierto (esto es, sin lista corta), es buena praxis el no requerir a los
ofertantes que presenten acuerdos de financiamiento cerrados en el momento de
presentacion de ofertas. Sin embargo, el pliego de bases de licitacion deberia
requerir evidencias razonables de la disponibilidad de financiamiento (esto es,
existencia de cartas de términos indicativos de los bancos).

De forma opuesta a los procesos de "competencia para el cierre financiero por el
adjudicatario” (explicado mas adelante), en el proceso convencional de cierre
financiero, las condiciones financieras negociadas en el cierre (y como puedan
diferir de las condiciones asumidas en la presentacion de oferta) son al solo riesgo
del ofertante. Sin embargo, es una buena practica otorgar alivio al socio privado en
caso de un cambio material adverso en los mercados financieros (incluyendo por
ejemplo la posibilidad de retirar la oferta y renunciar al contrato). También se esta
convirtiendo en estandar y considerado como buena préactica el que el riesgo en la
volatilidad de las condiciones de precio de financiamiento (aquellas que no se
relacionan con la capacidad crediticia del proyecto APP segun oferta del
adjudicatario) sea retenido por la autoridad o compartido: se trata de las variaciones
en el "tipo de interés base " entre la fecha de presentacion de la oferta y el cierre
financiero (ver apéndice 5A y capitulo 3.1)%8,

Procesos de Competencia para el Cierre Financiero por Parte del
Adjudicatario 1°°

En contraste con la situacion antes descrita (esto es, cuando la disponibilidad de
financiamiento no es un problema, el mercado financiero es altamente competitivo
y las APPs son activos bien conocidos por los prestamistas), los gobiernos pueden
querer tener mayor control del proceso de cierre financiero y quedarse con parte

108 |_a Application Note — Interest-Rate and Inflation Risks in PFI Contracts (HM treasury e Infrastructure UK,
2013) explica este problema y de qué manera neutralizar los movimientos en los tipos de interés antes del
cierre financiero en su seccion 2.3.

109 Para una descripcion del enfoque propuesto en Reino Unido, ver HM Treasury Preferred Bidder Debt
Funding Competitions: Draft Outline Guidelines, Agosto 2016.
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(sino todo) el riesgo y ventura de las condiciones financieras que finalmente se
obtengan al cierre financiero.

En esas circunstancias, y particularmente en grandes proyectos APP1 |a
autoridad puede querer asegurar el acceso a condiciones financieras competitivas
requiriendo al ofertante adjudicatario que lleve a cabo un proceso de puesta en
competencia de la obtencién de la deuda (una competicion entre potenciales
prestamistas para la obtencion de las mejores condiciones financieras posibles). La
autoridad retendrd la mayor parte, sino todo el beneficio (y asumird el riesgo
asociado).

Sin embargo, como establece la guia EPEC, los procesos de puesta en
competencia para el financiamiento pueden no ser adecuados en proyectos o0 en
mercados donde se espera que la innovacion financiera juegue un papel relevante
en la posicion competitiva de los ofertantes. Adicionalmente, puede no resultar
adecuado en condiciones de liquidez financiera limitada.

CUADRO 1.28: Puntos Clave en relacion con el Financiamiento de
Contratos APP de Financiamiento Privado

¢ Financiamiento privado es el financiamiento provisto por la parte privada (con sus
propios fondos o de fondos obtenidos de terceras partes prestamistas) para
financiar todo o parte de los costos de desarrollo de la infraestructura. Los costos
seran recuperados por medio de ingresos generados por el contrato.

e Como cualquier operador de negocio, la compania de proyecto presentara un mix
de fondos en forma de capital y deuda.

¢ Aunque la deuda puede ser levantada contra garantias corporativas, la practica
comun es estructurar un paquete financiero basandose en técnicas de project
finance. Teniendo fondos de deuda en el mix de la estructura financiera de la
compania proyecto bajo la técnica del project finance se libera capacidad de
capital de inversion del inversor en capital para invertir en otros proyectos. Esto
también disminuira el costo del mix de fondos (menor WACC), lo cual responde
al concepto de apalancamiento.

e El project finance usualmente sera mas caro que la deuda corporativa, pero
aportara un gran numero de ventajas para ambos el socio privado y publico.

e Bajo la técnica del project finance, la parte publica tiene que prestar atencién no
solo a la factibilidad, sino también a la bancabilidad. Por ello, la estructura del
proyecto (de sus ingresos y especialmente en términos de riesgo) tiene que
ajustarse a los requerimientos comunes de los prestamistas adicionalmente a
aquellos requerimientos de la parte privada como inversor de capital.

e La bancabilidad es una parte esencial de la preparacion y evaluacion de
proyectos, lo cual se explica en detalle en el capitulo 4.

e Hay multiples fuentes de fondos de capital y deuda, incluyendo inversores
financieros puros para proveer capital, inversores institucionales, bancos de
desarrollo, y bancos comerciales.

e La parte publica (o el gobierno en sentido general) puede ser un proveedor de
financiamiento bajo muchas formas, incluyendo la provisién de financiamiento
publico en sentido estricto (subvenciones de capital), esquemas de
cofinanciamiento, aportacién de capital, o puede apoyar la bancabilidad por otras

110 Cuando un proyecto es pequefio, el costo de conducir el proceso de puesta en competencia, incluyendo el
costo de asesores especializados para supervisar el proceso, asi como el tiempo adicional, puede facilmente
anular los beneficios de las potenciales mejores condiciones financieras.
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vias (“vaciamiento de riesgo” -de-risking- y mejoramiento del crédito).

e EIl gobierno puede actuar como proveedor de financiamiento en proyectos de
pagos usuario que son factibles econémicamente, pero en los que hay una
brecha de viabilidad financiera, que es cubierta por financiamiento publico (o
alternativamente mediante apoyo diferido en forma de mecanismos de pago
hibridos).

o El gobierno puede actuar como proveedor de financiamiento en cualquier
régimen de ingresos, para paliar fallos o imperfecciones de los mercados
financieros o, o simplemente para incrementar la asequibilidad del proyecto a
largo plazo.

8. Causas del Fracaso® de Proyecto: La Necesidad de una Gestion
de Procesos y una Preparacion de Proyectos Solidos

La seccion 5 (Cuando usar una APP: Motivaciones y Precauciones) describe las
caracteristicas y factores creadores de valor de una APP, esto es, aquellas
caracteristicas que permiten al gobierno y al contribuyente beneficiarse de la
eficiencia incremental cuando se contratan los proyectos adecuados como APP.
Pero la seccion también sefala la existencia de condiciones necesarias para poder
acceder a esos beneficios, ademas de describir algunas desventajas o potenciales
peligros de la herramienta APP.

Un proyecto APP debe tan solo licitarse cuando hay una fuerte evidencia de que es
el proyecto adecuado (como en cualquier opcion de contratacion, el proyecto debe
ser factible técnicamente y ser la mejor opcidon en términos econdémicos para la
necesidad publica), asequible y factible en términos comerciales. Ademas, la opcion
APP solo deberia ser adoptada cuando haya evidencia significativa de que afiadira
VpD incremental a la opcion técnica o proyecto identificado, en comparacion con
otros modos de contratacion.

Existe riesgo de que el VpD, y también la factibilidad, puedan ser analizados de
manera incorrecta (errores en la estimacion de costo o en los beneficios
considerados, u otros errores durante la evaluacién en su conjunto). Otro riesgo es
gue el trabajo de preparatorio sea pobre, por ejemplo, que ciertos riesgos y
debilidades no sean detectados o tratados adecuadamente de forma anticipada. El
VpD puede perderse por de una inadecuada estructuracion y redaccion, asi como
por una gestion pobre del proceso de licitacibn o del contrato durante su vida
operativa.

Se debe proteger y maximizar el VpD a través del proceso de preparacion e
implementacion, y durante la vida del contrato. Esto conlleva la apropiada gestion
adecuada del proceso, con capacidades y recursos adecuados, asi como la
necesidad de seguir enfoques estandarizados y buenas préacticas. Estas son las

* N del T: el término original en inglés es “failure”. Nétese que tal término puede traducirse tanto por fracaso
como por fallo. Esta traduccion utiliza indistintamente ambos términos en espafiol.
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condiciones primordiales para el éxito de un APP (esto es, para evitar los fallos de
proyecto). La seccion 10 introduce las fases de un proceso tipico, y los capitulos 3
a 8 de la Guia APP describen cada una de las fases del ciclo del proceso APP,
aportando inteligencia y buenas préacticas relativas a cada una de esas fases.

Antes de la descripcion introductoria del proceso APP (seccion 10), esta seccién
explicara como una gestién impropia del proceso APP, especialmente en lo relativo
a la evaluacién y preparacion, puede acabar en un fracaso de proyecto. Se
aportaran también ejemplos de fracasos de proyecto que pueden emerger en las
diferentes etapas del ciclo de proceso del proyecto.

La seccién 9 introducira el concepto del marco y su relevancia para el éxito del APP
bajo enfoque estratégico y programatico.

8.1. ¢ Qué es un Fracaso o Fallo de Proyecto? Tipos de
Fracaso o Fallo de Proyecto

Para que una APP sea exitoso, el gobierno debe proteger y maximizar el VpD a
través de todo el proceso de preparacion e implementacion y a lo largo de la vida
del contrato. El fallo o fracaso en conseguir el VpD constituye un fracaso del
proyecto.

El éxito en la gestion del proceso APP se alcanza evitando la ocurrencia de riesgos
de fallo de proyecto o minimizando sus consecuencias (esto es, en esencia, gestion
efectiva del riesgo). Esto significa que:

e EIl proyecto es el proyecto correcto (esto es, se selecciona una opciéon de
proyecto 6ptima en VpD- y se prioriza de manera apropiada respecto de
otros posibles proyectos).

e La APP es el modelo de desarrollo correcto para el proyecto (esto es,
probablemente el proceso APP genere mejor resultado de VpD frente a
métodos tradicionales de contratacion); y

e ElI proyecto es evaluado/preparado, estructurado y gestionado para
minimizar impactos adversos en costo, tiempo, alcance y calidad.

El fracaso de proyecto puede ser mas o menos severo dependiendo del momento
del tiempo en que ocurre y la severidad y consecuencias del fallo.

El proyecto (en el sentido amplio del término) puede fallar durante dos momentos
principales: antes de que el contrato se firme al cierre comercial (por ejemplo, el
proyecto es cancelado y no licitado, habiéndose licitado no hay ofertas
elegibles/admisibles, o habiéndose adjudicado no se firma el contrato); o después
de la firma de contrato (esto es, durante la vida del contrato). Alcanzar la firma del
contrato bajo las condiciones previstas en el pliego de licitacion no significa que la
APP haya sido exitosa, ya que el contrato proyecto aun puede fallar durante el curso
de su vida.
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Hay dos grados o categorias principales de fracaso de proyecto (en términos de
consecuencias) durante la preparacion y licitacion:

e El proceso del proyecto es suspendido y el proyecto es redefinido (tanto de
forma completa, cambiando el alcance del proyecto y empezando de nuevo
el proceso de evaluacién; o como parcialmente, redefiniendo algunas de las
caracteristicas del proyecto en términos de alcance o en términos de
negocio/estructura de contrato); y

e El proceso del proyecto es definitivamente cancelado, al menos como una
APP.

La decisién de no continuar el proyecto como una APP a medio cambio del proceso
no es algo negativo, ya que esta posibilidad es precisamente el propésito de una
evaluacién y preparacion de caracter progresivo.

Cuanto mas avanzado esté el proceso, mayor sera la pérdida que se sufra. Esta es
la razén ultima de abogar por un proceso “paso a paso”, de caracter progresivo y
junto con aprobaciones progresivas ("Gateway process™), el cual se aconseja y
describe a lo largo de esta Guia APP. La peor situacion y el mayor impacto (antes
de la firma del contrato) es la cancelacion del proyecto después de haber lanzado
la licitacion; esto impactara en la reputacion de las APP del pais/gobierno
contratante adicionalmente en la pérdida de tiempo y recursos.

Después de que las partes hayan entrado en ya contrato, nos encontramos también
con dos grados de fracaso (en términos de consecuencias):

e Fracaso absoluto de contrato: Una situacion en la cual el gobierno debe
rescatar el contrato o re-licitarlo. Esto puede ser por dos razones
fundamentalmente, algunas veces interrelacionadas o0 posiblemente
sobrepuestas:

o Elcontratista/socio privado esta en situacion de incumplimiento grave.
o El contratista/socio privado (la compafia proyecto o SPE) entra en
bancarrota.

e Fallo o fracaso de Proyecto relativo: Se refiere al caso en que el VpD se
pierde parcialmente, el contrato proyecto no alcanza el VpD originalmente
esperado. Esto puede ocurrir en un numero de circunstancias: el desempefio
esta por debajo del esperado y el contrato no permite capturar el valor del
servicio que se pierde, o el contrato ha generado un beneficio inesperado
par el socio privado que debia haber sido al menos parcialmente capturado
por el gobierno o el usuario. Puede haber también circunstancias imprevistas
en las que el gobierno debe asumir una pérdida en parte o totalmente, pero
el evento de riesgo no esta adecuadamente regulado en el contrato, creando
una situacion de desequilibrio, o cuando el gobierno no esta debidamente
preparado (en términos presupuestarios) para asumir la obligacion de
compensacion financiera debida bajo el contrato.

*N del T: “Gateway” puede traducirse literalmente como puerta o como entrada. Un proceso de tipo “Gateway”
o literalmente “proceso de compuertas”, es un proceso que avanza paso a paso, con aprobaciones
secuenciales al final de cada paso.
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CUADRO 1.29: Resumen de Tipos de Fracasos de Proyecto
Teniendo en cuenta el momento en que ocurre y la severidad del fallo:

e Durante preparacioén, estructuracién, o durante la licitacion.
o El proceso es retrasado debido a que debe ser redefinido y/o
reevaluado (y re licitado si estaba ya en fase de licitacion).
o El proyecto es definitivamente cancelado.
e Durante la vida del contrato.
o Terminacion/cancelacion temprana del contrato.
o Pérdida parcial en términos de VpD.

8.2. Amenazas a un Proceso de Gestion Solido

Un proyecto puede fallar por muchas razones. Un buen numero de ellas estan
naturalmente relacionadas con las caracteristicas APP e incluso con la esencia del
propio proyecto. Muchos riesgos que pueden afectar al proyecto son inevitables
(tipicamente fuerza mayor, y una categoria mas amplia conocida a veces como
circunstancias imprevisibles). Pero el contrato debe estar preparado para abordar
estas situaciones de la manera mas efectiva y eficiente. La APP como herramienta
(o el contrato APP como se haya definido y estructurado) fracasa cuando no permite
a las partes manejar adecuadamente tales circunstancias; esto crea situaciones de
desequilibrio o provoca terminaciones tempranas de contrato que de otra forma
podrian haber sido evitadas. No todos los fallos de proyecto son necesariamente
fallos de la APP como herramienta - de hecho, para algunos fracasos, la causa del
fallo tendria un impacto negativo igual o mayor si el proyecto hubiese sido
desarrollado de manera tradicional en lugar de como una APP.

También el contrato en si mismo puede ser una fuente de riesgo o de situaciones
problematicas. Esto es lo que en algunas ocasiones se define como "riesgo del
contrato".

Muchos fracasos de proyecto tienen su origen dltimo en defectos en la
identificacion, analisis y preparacion (evaluacion) del proyecto, en una pobre
estructuracién y una pobre gestion del proceso de licitacidén, o en una pobre gestion
del contrato (lo cual est4 también relacionado con la preparacion, ya que cuando
se redacta el contrato es cuando se debe considerar la estrategia de gestion
contractual e incorporar las estipulaciones adecuadas en el mismo).

Estos motivos de fracaso del proyecto tienen causa o se identifican con una
ausencia de una adecuada gestion del proceso APP durante las distintas etapas
del mismo, desde la identificacion a la licitacién, y la gestion del contrato después.
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La causa Ultima de una gestiébn pobre del proceso es la falta de capacidad de
gestion de transacciones, la cual demanda en este contexto caso un namero de
habilidades y capacidades especializadas, que deben estar en consonancia con la
naturaleza altamente compleja de este tipo de contratacibn. Asesores
experimentados por si solos no son una solucién (aunque su apoyo es altamente
recomendado para la evaluacion, preparacion, estructuracion y proceso de
licitacion- ver capitulo 3.14). El gobierno y sus administraciones contratantes
necesitan desarrollar las habilidades propias o de equipo propio. Construir esta
capacidad, mantenerla, sacar provecho de la experiencia, y retener el talento son
desafios a afrontar por el gobiernot*!,

Este y otros riesgos que amenazan el éxito del proyecto son tipicos de cualquier
proceso de gestion de proyectos (project management) (ver el cuadro 1.30). Solo
pueden evitarse mediante una gobernanza sélida de proyecto (como ya se introdujo
en la seccion 5.5).

CUADRO 1.30: Factores comunes de Gestion de Proyectos y Gobernanza
que Pueden Comprometer el Resultado del Proyecto en APP (como en
cualquier proyecto gubernamental)

e Falta de capacidad de gestion y de habilidades adecuadas (falta de recursos
capacitados y falta de fondos para contratar asesores).

¢ Falta de continuidad/frecuentes cambios en el equipo de proyecto.

Falta de una clara propiedad (ownership) y liderazgo del proyecto.

Fallo en la toma y gestion de las decisiones (insuficiente delegacion de poderes o

interferencias externas).

Falta/ ausencia de un “campedn” (champion) del proyecto.

Falta de un abogado "independiente" y sin conflicto.

Falta de mecanismos de control de calidad adecuados.

Fallos en identificacion de los grupos de interés (stakeholders).

Fallos en comunicacién (interna, externa, al publico -procurando aceptacion del

proyecto o manejando la resistencia frente al mismo, y a los inversores)

e Fracaso en asegurar que el proyecto encaja en los objetivos estratégicos del
gobierno o cambios en los objetivos del gobierno

e Urgencia politica o0 manejo de tiempos no realistas.

Es dificil proponer una lista corta universalmente valida de los principales origenes
del fracaso de un proyecto. Sin embargo, especialmente en el caso de los EMDES,
una fuente comun de fallos de los proyectos APP es la falta de tiempo para la
preparacion soélida del proyecto y el andlisis de riesgos. Los proyectos APP ocurren
bajo contextos tipicamente llenos de presiones politicas. En paises con falta de
experiencia en este tipo de proyectos, es comun la presencia de "jugadores" que
no se comportan estrictamente conforme a las reglas y que esperan obtener alguna
ventaja a través de influencia y/o atajos, y esto debe abordarse al efecto de evitar
el fracaso de proyectos.

111 ver Paving the way (WEF, 2010) seccion 2.2, y The challenge of building and sustaining skills.
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Hay un numero de factores adicionales que pueden exacerbar los riesgos de fallo
de proyecto. La mayoria de ellos estan relacionados con la ausencia de un marco
APP adecuado, o estan relacionados con fallos en la gobernanza, lo que puede ser
mitigado mediante el desarrollo e implementacién de un Marco APP adecuado.

A continuacion, se expone una lista de factores de riesgo relativos a los fallos de
gobernanza o a la ausencia de un marco y sus consecuencias:

e La falta de procesos estandarizados para la identificacion y preparacién de
proyectos, asi como para la estructuracion y lanzamiento de los mismos,
bajo un proceso “gateway” exacerbara el riesgo de fallo de proyecto;

e Un marco institucional complejo y poco claro haréd dificil la gestién de los
grupos de interés y puede generar direcciones contradictorias y cambios de
decision;

e La falta de organizacion institucional hara mas dificil retener el conocimiento
y la experiencia, conllevando una pérdida de talento;

e La ausencia de un marco de gestion fiscal y un enfoque de gestion fiscal a
largo plazo (controlando la exposicion agregada del pais a las APPs) puede
producir conflictos inesperados en la implementacion del proyecto y la
terminacion del proceso APP después incluso de haberlo anunciado;

e La falta de directrices claras de politicas en relacién con los objetivos de las
APPs puede producir conflictos politicos y cambios de decision. Esto puede
destruir la percepcion de existencia de compromiso politico y la estabilidad
del enfoque APP del gobierno;

e En ausencia de un marco APP apropiado, un ministerio que cree que puede
desviar los costos a otros sectores dentro del gobierno puede perseguir
transacciones APP en exceso sobre lo que es asumible o de lo que
representa VpD. Igualmente, un ministerio que no soporte directamente los
riesgos relacionados con el proyecto, puede no ser suficientemente diligente
a la hora de asegurar que el sector privado soporte un adecuado nivel de
riesgo;

e En ausencia de un marco APP adecuado, agencias individuales pueden
operar en “silos", compartiendo poca informaciéon o cooperando poco con
otras agencias. En una situaciéon de silo, las agencias con funciones
relacionadas pueden no ser capaces de coordinar lo suficiente sus
actividades y posibilitar que los APPs sucedan,;

e Sin un marco adecuado que incorpore disposiciones adecuadas de
“divulgacion de informacién*’'?, la transparencia se vera afectada y se
dafnara el interés privado, la aceptacion publica y el compromiso politico.
Como resultado, esto puede incrementar la corrupcion y crear un circulo
Vicioso;

e Sin los mecanismos para auditar el proceso (controles de calidad externos y
chequeos, auditoria de los procesos de licitacibn en términos de

*N del T: término escogido para traducir el término “information disclosure”, el cual se refiere a la conveniencia
de hacer publica parte de la informacion del proyecto y contrato, con ciertos limites, que de otra manera tendria
tratamiento de confidencial.

112 |_a regulacion sobre “divulgacion de informacion” o “information disclosure” es una materia transversal que
afecta al ciclo del proceso entero (pre y post contratacion) y a muchos aspectos del marco (por ejemplo, gestion
fiscal, autoria de calidad / auditoria ex -post). La divulgacion afeta también o es del interés de diversos grupos
de interés como el sector privado, el publico en general, etc. La divulgacion puede ser reactiva o proactiva,
representando esta segunda un desafio significativo y el foco de mejora en mercados APP maduros. La PPP
Reference Guide expone este tema en su seccién 2.5.1.
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transparencia y equidad) y programas (incluyendo la divulgacién de
informacion, pero también mecanismos de auditoria ex-post), la trazabilidad
en la “rendicién de cuentas*” del gobierno sera imposible, y

e En términos generales, sin un marco y una politica que incentive el
planeamiento solido y la creacion de programas APP, el gobierno no podra
capturar el beneficio pleno de la herramienta APP y se arriesgara a perder
el interés en el mercado APP (ver seccién 9.4).

La seccion 9 introduce la légica que subyace en el concepto de marco, sus
principales componentes y manifestaciones, y Como un marco es necesario para
una gestion adecuada de la herramienta APP como elemento estratégico de la
politica de infraestructuras. El capitulo 2 esta dedicado exclusivamente a discutir
sobre la materia de los marcos APP y explica todas las cuestiones mencionadas
mas arriba en relacion con los marcos, programas y demas.

8.3. Ejemplos de Cancelaciéon de Proyectos debido a
Procesos de Gestion Inadecuados?!®®

8.3.1. Que emergen durante las Fases de Prelicitaciéon y Licitacién

Los siguientes son ejemplos frecuentes de casos de gestion pobre durante la fase
del proceso de proyecto previa a la firma, que traen como consecuencia errores y
riesgos de fallo del proyecto (a ser considerada como lista no-exhaustiva):

La evaluacién puede concluir que el proyecto debe ser abortado como APP, porque
el proyecto no fue adecuadamente “filtrado” como potencial APP o su sentido
economico fue pobremente evaluado.

Ejemplos:

e EIl analisis costo-beneficio en la Fase de Evaluacion presenta resultados
negativos o resultados mucho mas pobres que en la Fase de Identificacion
debido a que el ACB no habia sido realizado previamente o habia sido
realizado en base a asunciones demasiado optimistas, y

e Los resultados del ACB son pobres debido a un cambio en el alcance del
proyecto ya que éste no fue adecuadamente desarrollado y confirmado
durante la Fase de Identificacion.

Un proyecto es abortado/abandonado antes de lanzar la licitacion por no estar
adecuadamente analizado durante la evaluacion o por no estar debidamente
preparado.

Ejemplos:

* N del T: traduccién propuesta para el término “accountability”, que hace referencia a cdmo un gobierno debe
ser responsable de sus acciones y decisiones y estar disponible para rendir cuentas cuando se le requiera.

113 para casos de estudio en proyectos reales que ilustren sobre mas razones de cancelaciéon de cancelacion
de proyectos, sobre todo asociado a un andlisis y preparacion de proyectos inefectivos, ver Public-Private
Projects in India - Compendium of Case Studies (Gobierno de la India y PPIAF, 2010). El articulo describe las
principales lecciones aprendidas de un nimero de proyectos. http://toolkit.pppinindia.com/pdf/case_studies.pdf
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Limitaciones legales u obstaculos relacionados con la disponibilidad de
terrenos para un hospital que no fueron adecuadamente analizados o
detectados durante la evaluacion;

Los servicios afectados en una linea de tranvia no fueron adecuadamente
analizados, y antes del lanzamiento se detectaron evidencias sobre una falta
relevante de informacion disponible;

Existe evidencia de que un proyecto puede no ser asequible o no es factible
bajo las asunciones de asequibilidad definidas previamente; y

Son realizados cambios significativos sobre el alcance del proyecto, de modo
gue la valoracion de costos del proyecto resulta invalida o demasiado
optimista. Esto invalida los andlisis de viabilidad financiera, el ACB, y de
asequibilidad.

La licitacidon es cancelada o suspendida (después de lanzada la licitacién) debido a
que algunas cuestiones de due diligence estaba previsto resolverlas durante la
licitacion o antes de firmar el contrato, pero existe evidencia de que esto no se
producira. La licitacion es cancelada o suspendida porque es rechazada por el
publico general, las organizaciones civiles o los partidos politicos.

Ejemplos:

La informacion sobre ubicacion de servicios afectados es pobre y necesita
de mas tiempo del previsto;

Los acuerdos con otras administraciones publicas (por ejemplo, acuerdos
con gobiernos municipales en determinados sectores de transporte) no
pueden finalizarse 0 no estan suficientemente avanzados;

La informacion sobre el proyecto no fue publicada a tiempo para recibir
sugerencias y comentarios; y

Cualquier otro riesgo u obstaculo no fue detectado durante la evaluacion.

No hay ofertas. Ningun ofertante presenta oferta acorde a pliego.

Ejemplos:

El proyecto, o el contrato tal y como esté disefiado, no era financieramente
o técnicamente viable!!4;

La licitacidn fue lanzada sin proporcionar informacion previa sobre el
proyecto al mercado;

El plazo de presentacion de ofertas del pliego fue muy breve y/o coincidio
exigia trabajar a los ofertantes durante periodo vacacional; y

La licitacion fue lanzada en un momento en el que existia la percepcion de
gue el gobierno no estaba cumpliendo con sus obligaciones en contratos
APP similares.

114 El “sesgo optimista” o simplemente una falta de analisis apropiado son las razones mas comunes de
cancelacion de proyectos, incluyendo las APPs. Ver Cost Overruns and Demand Shortfalls in Urban Rail and
Other Infrastructure, Bent Flyvberg, Transportation Planning and Technology, vol. 30, no. 1,Febrero 2007,
paginas 9-30.
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El contrato de proyecto es adjudicado, pero no ejecutado (firmado), dado que un
competidor impugna la decisiéon administrativa, o el adjudicatario reusa a la firma del
contrato por algun defecto de preparacién del proyecto

El financiamiento no se cierra (cuando no es requerido como condicién previa)
debido a problemas de preparacion no resueltos.

Ejemplos:
e Un derecho de via que se suponia que estaria disponible, no lo esta y

e Hay riesgo de que la evaluacion medioambiental no sean aprobada debido
la mala gestion de la administracion contratante.

8.3.2. Que emergen durante la Vida del Contrato

La construccion se retrasa debido a falta de due diligence preparatoria por parte del
gobierno concerniente a los riesgos y responsabilidades que asume bajo el contrato.

Ejempilo:
e Retraso extraordinario en la construccion debido a la ausencia de
disponibilidad de los terrenos (derecho de via) requeridos para el proyecto.

Incumplimiento contractual grave del socio privado debido a una estructura
contractual y/o gestidn de la licitacion pobres.

Ejemplos:

e Incumplimiento contractual grave por falta de capacidad. La capacidad y
experiencia del consorcio licitante no fue adecuadamente evaluada durante
el proceso de licitacion;

e Incumplimiento contractual grave por incapacidad de desempefio ya que el
consorcio ganador fue demasiado agresivo. La licitacibn no estaba
adecuadamente estructurada para permitir evitar o detectar ofertas
excesivamente agresivas o excesivamente optimistas;

e Incumplimiento debido a la incapacidad del socio privado de cumplir con los
requerimientos minimos de servicio ya que el gobierno establecio
requerimientos de desempefio poco realistas; e

e Incumplimiento debido que el contrato establecid una transferencia de
riesgos al socio privado que este no puede gestionar.

Insolvencia del Socio Privado.

Ejemplo:

e EIl socio privado entra en situacion de insolvencia ya que el proyecto se
muestra inviable, lo cual no fue detectado en su momento por una evaluacion
muy pobre del mismo (por ejemplo, las proyecciones de trafico eran
demasiado optimistas).
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Retrasos o terminacion por incumplimiento de la Administracién.

Ejemplos:

e EI gobierno no puede asumir los pagos debido a restricciones
presupuestarias que no fueron debidamente consideradas cuando se aprobo
el proyecto (andlisis de asequibilidad);

e El gobierno no puede asumir los pagos contingentes debido a que estos no
fueron valorados adecuadamente durante la evaluacion; y

e El gobierno falla en el desarrollo de otras obras que influyen en los trabajos
de la parte privada bajo el contrato APP. Por ejemplo, cuando el gobierno es
responsable de la obra civil de un proyecto ferroviario, y el sector privado es
responsable, bajo un contrato APP, de los sistemas, el material rodante y las
operaciones.

Otros fallos menores de proyecto/pérdidas de VpD.

Ejemplos:
e Pueden producirse fallos de proyecto consistentes en costosas disputas
derivadas de una asignacion de riesgos poco clara; y
e Los requerimientos de desempefio dentro del contrato APP han sido
desarrollados de manera pobre y no es posible medir su cumplimiento o
hacerlos cumplir en la practica.

8.4. El Interés y Preocupaciones del Sector Privado
(ofertantes prospectivos) sobre el Proceso APP Completo

Las APPs requieren de la existencia de agentes privados que deseen entrar en
contratos de largo plazo con asuncion de riesgos significativos, asi como inversores
financieros deseando invertir capital (y a veces deuda) en proyectos, y bancos
deseando prestar a esos proyectos.

Los proyectos tienen que ser comercialmente viables (y para ser comercialmente
viable el proyecto necesita ser bancable). Esta es una condicion necesaria para el
desarrollo de un contrato APP, y es tan relevante como otras condiciones de
viabilidad (por ejemplo, viabilidad econémica —esto es, el proyecto correcto- la
idoneidad de la herramienta APP, y la asequibilidad).

El socio privado como potencial ofertante esta también preocupado por todos los
aspectos de la viabilidad, incluyendo las consideraciones socioeconOmicas y de
asequibilidad:

e Siun proyecto tiene un valor econémico pobre o existe un alto riesgo de falta
de compromiso politico al proyecto, habra una alta probabilidad de
terminacion o de que un nuevo gobierno quiera renegociar, y

e El socio privado tendr& un interés natural en que el proyecto sea asequible
para el gobierno. Esto evita el riesgo de incumplimiento de contrato por parte
del gobierno.
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Adicionalmente, el sector privado querrd un calendario realizable, esto es, esperara
que el proceso del proyecto sea gestionado de acuerdo con el calendario
anunciado. De forma mas general, el apetito del sector privado para invertir estara
influenciado por la gestién global del proceso APP en su conjunto.

La tabla 1.7 presenta una lista de las principales condiciones que el proyecto debe
cumplir para ser aceptable por un potencial ofertante, mas alla de la factibilidad
estrictamente comercial. Se asume que la asignacion de riesgo es tolerable, que el
proyecto es bancable y que el financiamiento es accesible, y que el limite de pago
es aceptable/factible (es decir, que proporciona una TIR potencial acorde a los

riesgos).

condiciones.

TABLA 1.7: Requerimientos o Condiciones por parte del Sector Privado y
Caracteristicas de un Proyecto Aceptable y Atractivo

Cada proyecto debe necesariamente cumplir una serie de condiciones para ser aceptable
por parte del sector privado.

El interés del sector privado en ofertar e invertir descansa esencialmente en la viabilidad
comercial (adecuados ratios riesgo/retorno). Pero incorpora una serie de preocupaciones
sobre la factibilidad, claramente en linea con las preocupaciones del gobierno cuando
contrata a través de una APP. El proyecto y el contrato deben cumplir las siguientes

Condicioén

Descripcion

Econdmicamente
factible o so6lido

El proyecto debe ser la solucién mas adecuada para la necesidad: un
proyecto que falla como la solucion apropiada para la necesidad (por
ejemplo, que su utilizacién esté muy por debajo de las expectativas)
supondra un riesgo de disminucion en el compromiso por parte del
sector publico, y puede incluso comprometer la factibilidad financiera
(por ejemplo, en el caso de proyectos relacionados con demanda/
trafico).

Idoneidad como
APP (el
desarrollo como
APP mejorara el
VpD del proyecto
seleccionado)

Si un proyecto inadecuado es licitado como una APP, tendra una
estructura de riesgo artificial e ineficiente que traera previsiblemente
como resultado la falta de ofertas o fallos en el posterior desarrollo del
proyecto.

Factible
Técnicamente

Desde la perspectiva del socio privado, esto significa que la factibilidad
comercial no queda comprometida por la existencia de riesgos técnicos
inasumibles.

Factible
Comercialmente

Supone que un limite superior en los pagos o en el precio del contrato
sea suficiente para cubrir todos los costos y aquellas contingencias
asociadas a la estructura de transferencia de riesgo.

Bancable La comunidad prestadora (y la comunidad inversora) debe estar deseosa
de aportar el financiamiento que el proyecto requiere.

Factible La solucién contractual o estructura de contrato deben respetar de

Legalmente manera clara los requisitos del marco legal. Esto evitard limitaciones en

los derechos, la existencia de fundamentos para la nulidad del contrato,
0 minimizara la probabilidad de impugnacién por terceros.
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Abordable

De una manera mas sutil, un ofertante privado puede estar preocupado
por la aprobacion relajada de los proyectos por parte del gobierno, con

falta de realismo en términos de la capacidad real de éste para hacerse
cargo de sus compromisos de pago.

Debidamente
preparado

Se ha efectuado una due diligence suficiente para identificar y abordar
todos los riesgos/obstéaculos de caracter material. EI gobierno debe
realisticamente ser capaz de cumplir con sus responsabilidades (por
ejemplo, la adquisicion del derecho de via para el proyecto). Para
aguellos riesgos transferidos al sector privado, la informacion debe ser
consistente y estar disponible (procesos de aprobacion ambiental,
informacion sobre ubicacion de servicios afectados, y otros).

Debidamente
Estructurado (el

Los riesgos asignados al sector privado deben ser asumibles y
manejables por él, y deben ademas estar implementados en el contrato

contrato) — de manera clara y objetiva. Mecanismos de pago y regimenes de
implicito en la desemperio deben ser claros, objetivos y alcanzables. El contrato debe
factibilidad proveer proteccion contra disputas e incumplimientos de contrato de la
comercial parte publica.

Debidamente El proyecto debe ser licitado sobre la base de requerimientos
estructurado equilibrados de capacidad y criterios transparentes de seleccion.
(proceso de Jugadores buenos/reputados reclamaran altos niveles de capacidad y de

licitacion/ pliego) | propuestas técnicas a fin de evitar competencia injusta en forma de
ofertas irrealistas y agresivas.

9. Introduccion al Concepto de Marco APP y Consideraciones
Iniciales del Marco. Las preocupaciones del Sector Privado
sobre los Marcos de referencia y Mercados.

El Diccionario de inglés de Oxford define “marco” como “una estructura basica que
subyace a un sistema, concepto o texto*”.

El diccionario espanol define marco como “Limites en que se encuadra un
problema, cuestion, etapa histérica, etc.”.

Las APPs implican gestidon de procesos compleja en un numero de frentes (politico,
fiscal, financiero y social) que requieren de un planteamiento programatico que
permita establecer las APPs como una opcidn recurrente para los proyectos
apropiados. Como en cualquier accidon programatica, o cualquier accion o enfoque
con visién de largo plazo, resulta necesario contar con un marco.

Esta Guia APP aboga por un planteamiento programatico de las APP, que permita
extraer y proteger VpD general de la herramienta APP como una opcidn estratégica
para contratar infraestructuras. La mayoria de paises con una aproximacion
programatica APP exitosa han construido ese programa sobre un marco APP
sélido. Segun describe la PPP Reference Guide, V 2.0 (World Bank, 2014),
“establecer un marco APP claro comunica publicamente el compromiso del
gobierno con las APPs”. También define como se implementaran los proyectos,

* N del T: traduccion nuestra. La definicion original es “a basic structure underlying a system, concept or text”.
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ayudando a asegurar una buena gobernanza de la herramienta APP, esto es,
‘promoviendo eficiencia, responsabilidad, transparencia, decencia, justicia,
—ayudando a generar interés del sector privado y aceptacion publica a las APPs”.

La complejidad de la herramienta APP hace altamente aconsejable estandarizar
procesos y documentos, lo cual ahorrara tiempo y esfuerzo en las tareas de
preparacion e implementacion/estructuracion, las cuales son extraordinariamente
demandantes en las APP. Es también aconsejable homogeneizar los procesos para
asegurar que las condiciones para contratar la APP se cumplen (para cualquier
APP dentro de una jurisdiccion especifica).

La naturaleza de las APPs, en cuanto al compromiso de recursos presupuestarios
a largo plazo (la mayor parte de las veces, mas alla de la legislatura) bajo la
expectativa de extraer mayor eficiencia en términos netos, requiere claramente de
un planteamiento de gobernanza apropiado y especifico, dada la responsabilidad
del gobierno en la gestion de recursos publicos.

Adicionalmente, y en especial cuando se adopta (como se aconseja) un enfoque
APP programaético, es fundamental atraer y retener el interés del sector privado.
Esto requiere de un enfoque de gobernanza apropiado y sélido, a implantar por
medio de un marco estable y duradero.

El marco debe estar sustentado por documentos oficiales que obligan a los
participantes que operaran bajo ese marco. Algunos autores definen de hecho el
marco mediante la descripcion de los documentos y leyes que delimitan y gobiernan
el mismo.

Diferentes paises tienen diferentes enfoques en cuanto a como documentar el
marco. La aproximacion elegida dependera principalmente de dos factores: el
sistema legal o tradicion legal del pais (con la diferencia principal consistiendo en
paises con sistema basado en el “derecho comun” —common law frente a paises
con tradicion de cédigo civil), y el grado de desarrollo en términos de experiencia y
uso de APP (paises con tradicién en APPs, usualmente en el contexto de proyectos
tipo concesion versus paises sin tradicidn o experiencia previa).

El marco APP es a veces descrito como un grupo de sub-marcos para elementos
especificos relativos a la gobernanza de las APPs. En este caso, el marco de
politicas APP o el marco legal de las APP son otro elemento mas del marco general.
Ver también el cuadro 1.31.

CUADRO 1.31: ; Que Constituye un Marco, de Acuerdo a Otras Guias '°?

e De acuerdo con la WBRG, el marco APP est& constituido por el marco politico
y legal. Hay tres componentes principales o areas de regulacién: procesos y
responsabilidades institucionales, gestion del financiamiento publico vy
gobernanza del programa APP.

115 er “definiendo el marco APP” en la World Bank PPP Reference Guide, Module 2 (paginas 66-68) y “setting
the framewok” en Attracting Investors to African PPP (World Bank, 2014) (paginas 13-18).
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e La guia Attracting Investors to African PPPs (World Bank, 2009) propone
cuatro areas cuando describe qué constituye un marco APP: politica APP,
marco legal, marco de inversion (incluyendo los procesos de aprobacion), y
marco operativo (el cual se ocupa de las habilidades de gestién y trabajo a lo
largo del proceso en su conjunto).

Esta Guia APP usa la definicion de marco propuesta por la PPP Reference Guide
V2.0 (World Bank 2014): el “marco APP significa las politicas, procedimientos,
instituciones y reglas que de forma conjunta definen como los proyectos APP seran
implementados — esto es, como seran identificados, analizados, seleccionados,
presupuestados, contratados, monitorizados y se respondera por ellos”.

Las secciones siguientes explican qué constituye el marco (seccién 9.1)
reflexionando sobre la implementacion y documentacion del marco (secciones 9.2
y 9.3), y finalmente explicando la perspectiva del sector privado y como los marcos
y programas son relevantes para la vinculacion significativa de la industria APP de
manera competitiva y estable.

¢ Qué Constituye un Marco a Efectos de esta Guia APP? Contenidos o Areas
de un Marco.

El marco que gobierna la herramienta APP como método de contratacion y gestion
de infraestructuras cuenta con un nimero de elementos que establecen sus propios
limites y reglas.

Los siguientes elementos estan relacionados con las principales caracteristicas de
la APP como método de contratacion:

e La contratacion APP se refiere a contratacion publica y, por lo tanto, puede
estar limitada por reglas de contratacion/licitacion;

e Una APP como opcion para desarrollar y gestionar activos y servicios
publicos estara gobernada por las reglas q ue aplican a los contratos
publicos;

e Una APP implica un operador econdmico privado gestionando un negocio,
lo cual queda sujeto a las mismas leyes que afectan a cualquier otro negocio
privado;

e Las APPs son una alternativa que provee financiamiento de largo plazo para
el gobierno, sustituyendo al sector publico y al presupuesto general como el
proveedor de fondos para satisfacer la necesidad financiera. Por lo tanto, el
proceso tiene que estar integrado en las reglas de control y politicas de
gestion fiscal;

e Como un éarea de financiamiento privado que es, debe cumplir con las
expectativas del inversor privado a lo largo del proceso del proyecto, asi
como desde la perspectiva del marco. Esto implica también la necesidad de
adecuadas politicas de comunicacion y de relaciones publicas;

e Las APPs pertenecen al ambito de las decisiones de proyecto y gestion de
proyectos, lo cual requiere un marco de gestion de procesos 0 marco
operacional; y
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El marco APP tipicamente asigna responsabilidades a diferentes agentes y
departamentos dentro de un gobierno; por lo tanto, también se refiere a la
arquitectura y organizacion institucional.

Muchos de los elementos y factores que influyen en la gobernanza general de las
APPs se solapan entre ellos, y algunos podrian ser categorizados en un mismo

grupo.

Definir en términos precisos los componentes o elementos de un marco APP es
una cuestion arbitraria. Sin embargo, en aras de una base comun de conocimiento
y comprensién, esta Guia APP propone los siguientes elementos principales
aquellos que en esencia constituyen el marco APP.

Un marco APP “necesariamente” incluye los siguientes elementos

1.

Un conjunto de lineas maestras estratégicas y basicas que tanto regulen
como delimiten el uso general de la APP como opcion de contratacion.
Esto incluye objetivos generales del uso de la herramienta, el alcance
(que tipo de proyectos y en qué sectores), y los “principios de
implementaciéon” (como pueden ser implementadas las APPs),
incluyendo regulaciones del proceso de contratacién/licitacion. Algunos
paises optan por leyes especificas para exponer estos principios
estratégicos y de implementaciéon (referidas comunmente como Leyes
APP), mientras que otros optan por otros documentos normativos (policy
documents). En algunos paises, no se requiere de legislacion ni norma
especifica APP alguna. En todos los casos, existira un amplio rango de
leyes que podran tener influencia practica en el uso y control de la opcion
APP (por ejemplo, leyes sectoriales), y todas esas leyes juntas formaran
el marco legal APP. Puede también existir un amplio rango de politicas
gubernativas que afecten al uso de la opcion APP, adicionalmente a
cualquier ley APP o documento normativo de politica APP especifico.

Un conjunto de reglas y procedimientos para identificar, preparar, y
analizar/evaluar los proyectos, desarrollar la estructura del contrato APP
y del pliego, asi como la gestion del proceso de licitacion y la gestion del
propio contrato. Estas reglas y procedimientos son comunmente
conocidos como el marco operativo o marco de gestion del proceso.
Algunos de los elementos de esas reglas y procedimientos son asi mismo
considerados como parte del marco de inversion publica o marco de
planeamiento, y otras etiquetas que pueden también resultar de
aplicacion. Las reglas y procedimientos son usualmente en forma de
directrices con diferentes niveles de obligatoriedad;

Un conjunto de reglas y/o procedimientos de control de la exposicion
agregada a las APPs (también con influencia en el proceso de inversion,
en términos de aprobaciones). Estas son comunmente referidas como el
marco de gestion fiscal;

La arquitectura de poderes en el gobierno (por ejemplo, incluyendo el
poder legislativo) que puede afectar la gestion y gobernanza de la opcién
APP. Esto es comunmente conocido como el marco institucional; y

Un rango de otras reglas, procedimientos y responsabilidades relativas a
otras materias de gobernanza, tales como aseguramiento general de
la calidad de las politicas y proyectos APP, materias de trasparencia, y
materias de comunicacion;
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En algunos casos, ciertos elementos del marco APP pueden ser referidos como el
“Programa APP” del gobierno.

Estas areas y sub-marcos se superponen de manera significativa. Por ejemplo, hay
claramente un solapamiento potencial entre el marco de politicas generales y el
papel del mismo marco legal APP. De manera similar, el marco institucional influye
en las reglas y procedimientos de gestion del proceso APP, y las responsabilidades
y arquitectura institucionales afectan el sistema y enfoque de gestion y supervisiéon
de las consecuencias fiscales del uso de la APP. Adicionalmente, la gestion fiscal
influird también en el proceso del proyecto especifico.

Como implantar o documentar un marco. Diferentes tradiciones legales.

Independientemente de si hablamos especificamente del marco general de
politicas o de marco en términos generales, las reglas (como propias de un marco)
y procedimientos tienen que ser implantadas en un documento que sea vinculante,
bien por obligatoriedad legal o bien a través de su aplicacion robusta y consistente
en los procesos del gobierno.

Esta Guia APP pretende aportar un estandar razonable de conocimiento del
concepto y materia de las APP, proponiendo conceptos y fundamentos validos para
cualquier pais, o con sentido global. Es necesario también reconocer que existen
diferencias significativas entre paises en muchos aspectos de las APPs, que no son
facilmente modificables, ya que vienen impuestas por leyes generales o tradiciones
muy establecidas. Por tanto, es también fundamental entender y apreciar como y
por qué los marcos APP pueden variar entre paises.

En este sentido, un factor primordial de influencia en las diferencias, especialmente
en términos de marco APP, es la tradicion legal de cada respectivo pais.

Como ya se ha comentado, esta Guia APP considera dos principales sistemas
legales: aquellos basados en la tradiciéon “common law” y aquellos basados en
tradicion codigo-civilista. En términos generales, al documentar marcos APP, el
primer tipo de jurisdiccion descansara mas en “declaraciones politicas” (policy
statements) o en documentos o normas de politicas (policy documents),
documentos normativos que no tienen caracter de legislacién o de leyes, mientras
gue el segundo se basara de manera significativa en leyes.

Los marcos legales o marcos basados en leyes son considerados como
beneficiosos en términos de estabilidad, si bien por el contrario tienen la desventaja
de la mayor rigidez.

De acuerdo con algunas guias, podemos encontrar una tercera opciéon o
manifestacion documental que consiste en implantar o construir un marco en
términos documentales: en otras palabras, proveer directrices definitivas (World
Bank 2014, pagina 71). Sin embargo, debe reconocerse que muchas de tales
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directrices, particularmente en los paises de coédigo civil, son desarrolladas
basandose en leyes, estando incluidas dentro de la ley o estando en un desarrollo
reglamentario de la ley. En otros casos, las directrices (en forma de “manuales” o
“guias de apoyo” -handbooks-) no seran parte de la ley ni constituiran una ley. Esto
puede cambiar con el tiempo, aunque la version existente sera vinculante para los
responsables publicos y los profesionales APP.

Asi mismo, en muchos paises de derecho comudn, las politicas son
complementadas con directrices (guidelines), las cuales son a menudo
consideradas como vinculantes para los servidores publicos y los profesionales, a
menos que medie una autorizacion para separarse de las mismas, otorgada segun
prevea el proceso de aprobacion y gobernanza del APP.

El marco ya esta ahi, pero debe ser redefinido o adaptado para las APPs.

En gran medida, los fundamentos del marco son los mismos que en otros
meétodos de contratacion. Por ejemplo, cualquier jurisdiccion ha establecido unas
reglas razonablemente estables para contratar obra y servicios publicos. Se
cuenta con una autoridad ambiental para gobernar y controlar el impacto
medioambiental en el desarrollo de infraestructura. Se cuenta con autoridades
fiscales/departamentos responsables que participan en las decisiones y
aprobaciones que puedan constituir gasto publico que afecte o comprometa
recursos presupuestarios.

Hay marcos APP que han sido desarrollado de manera cohesiva, en forma de una
ley especifica o un documento normativo o de politicas (policy document)
comprensivo que cubre:

e Qué proyectos pueden ser desarrollados como APPs;

e Como debe implementarse el contrato y proceso de contratacion;

e Que debe hacerse para preparar y evaluar el proyecto antes de lanzarlo; y

e Quién tiene el poder para decidir en qué materias, dentro del proceso de
decision y aprobaciéon y posteriormente durante la vida del contrato.

En el otro extremo, hay jurisdicciones donde las APPs son simplemente
acomodadas dentro de las leyes generales de contratacién existentes. En esos
paises, las APPs de pago por gobierno son generalmente una novedad y son
adoptados sobre la base de que pueden ser regulados con las mismas reglas de
una concesion tradicional (esto es, pago por usuario). En estos casos, las reglas de
contrataciéon podran ser simplemente las generalmente aplicables a cualquier
contratacién, sin establecer condiciones especificas para las APPs, o existiran
reglas relativas a procedimientos y procesos de evaluacion de proyectos, aplicables
con independencia del formato de contratacion. En todo caso, no habra reglas
especificas relativas a la gestién fiscal de largo plazo de APPs, ni otras
especificidades de APP.
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Independientemente de cémo se documente el marco, las APPs (como una
alternativa de contratacion de infraestructuras y servicios) implican desafios
significativos que demandaran tratamiento especifico en muchas areas.

Por tanto, el marco debe ser adaptado en muchas de sus areas (legal/contratacion,
gestion de procesos, aspectos institucionales, gestién fiscal), para cubrir de modo
especifico las APPs o incorporar sus especificidades (ver tabla 1.8 debajo).

Latabla 1.8 asume que el marco existente permite al sector privado operar un activo
publico de algin modo, y que existen las regulaciones sobre contratacion
trasparente de obras publicas o servicios. La tabla explica los cambios que serian
necesarios 0 al menos utiles a fin de adaptar el marco existente para poder
acomodar las APPs.

La existencia de un marco no asegurara en si mismo el éxito, ya que le éxito de la
herramienta APP solo puede ser medido a través de los propios proyectos. Los
gobiernos deben considerar detenidamente cuando desarrollar un marco y cuando
anunciar un programa, porque que al desarrollo del marco deberia seguirle de
forma pronta el lanzamiento un proyecto o el anuncio de una seleccion de
proyectos, los que deben calificarse como “pathfinders” o proyectos piloto. Los
casos de Méjico o Indial!® son ejemplos de esta estrategia y de buena gestion.

TABLA 1.8: Adaptando Marcos Existentes para Habilitar las APPs — Tanto
Restableciendo la Documentacion del Marco como Modificando Diversa
Legislaciéon o Normativa (Policy) Existente

Area Cambios o adeptaciones necesarias Necesario o Gtil?

Marco Legal de | Adaptar el marco para incluir una forma | Necesario.
Contratacion (tipos de | contractual que incluya las multiples areas
contrato y procesos de | de responsabilidad (DBFOM). Esto es mas
licitacion permitidos) una cuestion de los paises de cadigo civil
mas que de paises de “common law”.
Especificamente, cubrir o incluir un tipo de
contrato DBFOM donde los ingresos son en
forma de pagos del gobierno por un servicio.
Adicionalmente, es una buena practica de
marco incluir modelos de licitacion basados
0 centrados en el dialogo e interaccién con
los ofertantes potenciales. Esto es
importante en proyectos complejos que
requieren una interaccion mas profunda y de
rrtroalimentacion (feedback) con una lista
seleccionada de candidatos.

Seleccion, Contar con directrices para analizar y | Necesario para

preparacion y/o | seleccionar proyectos a lo largo de todo el | adecuada gobernanza y

evaluacion gobierno/todo sector y a todos los nivelesde | en el caso de usar las
la administracion (central, regional y/o local) | APPs de

resulta muy til, y aquellas usadas | programatica.

116 World Bank - Farquharson, Torres de Mastle, Yescombe, con Encinas (2011) incluye el caso de estudio
sobre el “Hospital del Bajio” (pagina 50), ilustrando como el gobierno desarroll6 una politica APP para proyectos
de salud, definiendo un programa de salud APP, y preparando el primer APP de salud para poder lanzarlo
prontamente.
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tradicionalmente o existentes para cualquier
contratacion publica pueden ser validas.

Sin embargo, las APPs requeriran directrices
especificas para proteger la asequibilidad, la
factibilidad comercial y el VpD.

Gestion fiscal
(exposicién agregada
de las APP)

Relacionado especialmente con las APPs de
pago por gobierno. EI gobierno esta
comprometiendo recursos presupuestarios a
largo plazo lo cual puede ser un aspecto
nuevo en la contrataciéon de obra publica.

Se requiere un cierto grado de disciplina
(gobernanza) para controlar la exposicion
agregada.

Muchos paises solo se apoyan en el
establecimiento de limites a la deuda publica
y/o la contabilizacibn de deuda publica,
aceptando que algunos tipos de proyectos
de pago por gobierno puedan ser
considerados como financiamiento privado
(ver apartado previo).

Este enfoque de control puede ser engafioso
e ignora el hecho de que los proyectos de
pago por gobierno suponen compromisos de
largo plazo de los recursos presupuestarios
independientemente de si las obligaciones
de pago son reconocidas 0 no como deuda
publica.

Consignacion presupuestaria: los
compromisos presupuestarios de largo plazo
pueden ser un problema legal en algunos
paises, y a veces el presupuesto no puede
ser comprometido de manera anticipada (en
base a largo plazo).

Necesario para una
adecuada gobernanza vy
en el caso de usar las
APPs de manera
programatica.

Marco y arquitectura
Institucional

Una APP como modelo de contratacion,
incluso bajo un enfoque
programatico/estratégico, NO requiere de
nuevos agentes o posiciones dentro de la
administracion. Las principales funciones

(agencia de contratacién/ promotora del
proyecto, tesoro/responsable de
presupuesto, abogacia general o figura

similar) son
contratacion.
Sin embargo, debido a la complejidad de la
herramienta (especialmente en términos del
proceso para seleccionar, preparar/evaluar e
implementar el contrato), es util y bastante
comun (considerado como buena practica)
la creacibn de cuerpos especificos o
agencias o al menos equipos dentro de la
arquitectura del gobierno. Su objeto es el de
liderar la mayor parte del trabajo de andlisis

los mismos de cualquier

Muy atil para una mejor
gobernanza y el caso de
uso de las APPs de
manera programatica.

La necesidad dependera
del nivel de
trabajo/relevancia de la
APP como herramienta y
del tamafo de la cartera
potencial de proyectos de
la administracién/gobierno
especifico.
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y preparacion o dar soporte a otros cuerpos
0 departamentos del gobierno en ese
trabajo.

CUADRO 1.32: Ideas Clave acerca de los Marcos y Programas APP

¢ El marco es una cuestion de gobernanza.

e El marco APP tiene varias dimensiones: gestion del proceso, norma/politica general,
gestion fiscal, y evaluacion ex post.

e El marco APP disminuye el riesgo de decisiones inadecuadas y de gestion mediocre
de proyectos.

e Un marco adecuado facilita ademas procesos fluidos, ahorrando tiempo y dinero.

e El marco tiene que ver con la necesidad de atraer inversores y retener su interés en
el largo plazo (confiabilidad y buenas préacticas).

e Los fundamentos de un marco APP — especialmente en términos de marco legal e
institucional — son originalmente los mismos que para cualquier contratacién publica,
pero es necesario realizar una adaptacion significativa.

o El desarrollo de un marco debe venir acompafado de un lanzamiento previo de
proyectos piloto (uno o mas proyectos iniciales llevados a cabo para mostrar la
aplicacion practica del marco).

El sector privado/ los potenciales ofertantes también se preocupan de los
programas y los marcos.

Como se ha indicado en la seccion 8, el sector privado no esta simplemente
interesado en la teodrica factibilidad comercial de un determinado proyecto
(adecuadas ratios de riesgo/recompensa y bancabilidad), sino que esta también
interesado y preocupado por el proceso APP completo en la mayoria de sus
aspectos si no en todos.

Contar con marcos solidos es la mejor manera de asegurar el éxito de un proyecto,
de modo que el sector privado se preocupara también de la existencia de un marco
adecuado. Pero para tener acceso al beneficio pleno de la opcion APP, ésta debe
abordarse bajo un enfoque programatico. El uso de programas APP no es solo
directamente beneficioso desde la perspectiva de la gestion publica general sin que
es de fundamental importancia para acceder a la industria APP. El propésito es
generar el interés del mayor namero de inversores potenciales posible, y
especialmente el interés de y el acceso a los desarrolladores APP mas reputados
y experimentados’.

117 Un ejemplo de un programa bien considerado es el Programa Nacional de Desarrollo de Autopistas de la
India, el cual es descrito en World Bank- Farquharson, Torres de Mastle, y Yescombe, with Encinas (2011).
Una breve descripcion de algunos programas APP relevantes puede encontrarse en WEF (2010), pagina 17
(programa mexicano de carreteras de peaje real), y pagina 18 (programa chileno de carreteras APP). Ver
también el ya citado caso del Hospital de El Bajio, el cual tiene relacion con el programa APP de salud en
México.
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El sector privado (la industria APP) estd mé&s interesado en mercados que en
“proyectos”, por lo que las siguientes cuestiones son importantes:

e Los desarrolladores privados estan interesados en mercados que
proporcionan una “cartera de proyectos” (pipeline®), esto es, mudltiples
oportunidades que generan economias de escala en términos de
preparacion de ofertas y gestion de licitaciones y proyectos;

e La consistencia es importante. El marco ayuda a asegurar que los diferentes
proyectos son estructurados y gestionados de un modo consistente, con
menores costos del sector privado, y construyendo confianza en el mercado.
En ausencia de un marco robusto, los diferentes ministerios pueden actuar
de forma inconsistente, lo cual puede ser frustrante y resultar en la pérdida
de ofertantes;

e Elsector privado puede estar preocupado por la capacidad del gobierno para
manejar el pipeline de manera programética. No se trata solo de la fiabilidad
en relaciéon a un proyecto especifico, sino de la fiabilidad del gobierno en
relacion al manejo de un pipeline y del uso que hace de las APPs como
herramienta estratégica en el largo plazo; y

e Elsector privado estara preocupado acerca de aspectos como sostenibilidad
fiscal de largo plazo, compromiso politico con las APPs, aceptacion social
de la herramienta APP, retencion del talento/experiencia, y la existencia de
un marco legal minimo que permita la contratacion de APPs. Muchos de
estos aspectos afectan a la factibilidad y disponibilidad de cada proyecto
especifico, pero también afecta a la sostenibilidad y confiabilidad de la
herramienta APP y de la existencia de un pipeline adecuado.

El primero de los tres puntos esta relacionado con el concepto de programas
APP8 En muchos paises, los programas APP avanzan de manera mas lenta de
lo que deberian, no por la falta de financiamiento o por no reunir las condiciones de
factibilidad comercial, sino por falta de proyectos APP de calidad y bien preparados.
Por ello, contar con proyectos de calidad y bien preparados resulta de fundamental
importancia para los gobiernos que desean promover el desarrollo de
infraestructuras a través de las APPs, ya que de lo contrario los jugadores de clase
mundial simplemente buscaran oportunidades en otros lugares. El resultado es que
estos gobiernos pueden terminar con participantes no deseables y/o con programas
altamente expuestos a la corrupcion y, por lo tanto, finalmente con proyectos
fallidos.

Capturar consistentemente el interés del sector privado en el largo plazo es
fundamental para la existencia de las APPs como herramienta programatica o como
una ruta para impulsar el desarrollo de infraestructuras. Esto requiere de un marco
APP adecuado y claro que cubra todas las areas principales de la gestion APP.

* N del T: una posible traduccién de pipeline, en este contexto, seria la de “cartera de proyectos”. Esta version
de la Guia APP considera que el término inglés pipeline es igualmente valido al tener un uso muy extendido en
la practica.

118 EPEC explica la relevancia del enfoque de programas y sus principales caracteristicas. Ejemplos de
programas APP Europeos pueden encontrarse en A Programme Approach to PPPs. Lessons from the
European Experience (EPEC, 2015).
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El enfoque programatico puede crear un circulo virtuoso basado en un factor
esencial: un historial exitoso incrementara el interés de la industria en los proyectos,
y un mayor interés proveera mas retroalimentacién que ayudara a mejorar el marco
y la estrategia APP.

La tabla 1.9 presenta una lista no exhaustiva de las condiciones que un marco APP
y los programas deben cumplir para ganarse el interés de la industria. Esta lista
asume que el programa APP y los proyectos (y por lo tanto el mercado) no tienen
restricciones materiales en el acceso a financiamiento de largo plazo, y/o que los
factores de riesgo pais no representan un obstaculo inabordable para atraer la
inversion directa extranjera (IDE), o que el programa esta debidamente adaptado a
las respectivas restricciones del pais (como se explicd en la seccién 5.6).

TABLA 1.9: Elementos que Demandan los Jugadores de Primer Nivel Mundial del
Sector Privado Relacionados con los Marcos APP y los Programas APP (y otras
caracteristicas de un mercado APP bien considerado y atractivo) '°

Factores de éxito

aproximacion
programética o

en la

Descripcion

Cbémo el marco y las politicas APP
pueden incrementar el atractivo
ante el mercado

limpia y justa de disputas y otras
crisis.

uso estratégico
de las APPs
Pipeline relevante o | Hay evidencia en el mercado de un | EI marco y las politicas pueden
significativo (e | pipeline significativo o] de | asegurar que haya un pipeline mas
identificable) necesidades significativas de | estructurado y organizado
infraestructura/brecha de | estableciendo planes y/o programas
infraestructuras. APP con indicaciones claras del
papel a jugar por la herramienta APP
Esto puede ademas ser comunicado
de manera proactiva a la industria (la
gestion de la comunicacion es una
parte primordial del marco
operacional o de inversion).
Historico (track | Hay un historial exitoso de proyectos | Un historico exitoso solo puede
record) APP, evidenciando la resolucion | construirse por medio de un marco

adecuado y una gestion optima de
riesgos y crisis.

Mas alla de la preparacion de los

proyectos, la gestiébn exitosa del
contrato  requiere una actitud
proactiva lo cual debe ser

institucionalizado dentro del marco
APP (en el area de la gestién de los
procesos APP).

119 |as series “Infrascope” producidas por la Unidad de Inteligencia del Economist aporta conocimientos sobre
los factores vy criterios para considerar la capacidad de un pais para desarrollar proyectos y programas APP,
no necesariamente reflejando la perspectiva del privado sino de una manera méas amplia. Evaluando el Entorno
de las APPs en Latinoamérica y el Caribe (Febrero 2013), comisionado por FOMIN y esponsorizado por el
Gobierno de Espafia, comprende un total de 19 indicadores agrupados en 6 categorias. Estas series también
incluyen un andlisis de la region Asia Pacifico y de Europa del Este y de la Commonwealth de Estados
Independientes (CIS en inglés).
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Para paises nuevos participantes en
APP o0 paises que inician el
desarrollo de su enfoque APP, es
fundamental ser muy escrupuloso en
la seleccion y gestion de los
proyectos y en la preparacion y
conduccién procesos de contratacion
para evitar fallos. Es también critico
trabajar dentro de un marco robusto.

Sélido marco del
proceso APP:
calidad de
estandares y de
enfoques a la
factibilidad y Ila

La gestion de multiples APPs y el
desarrollo exitoso de un programa
requiere un marco operacional claro
que facilite los procesos, disminuya
los riesgos de fallo, y especialmente
(desde el punto de vista privado)

Esta es una de las partes esenciales
del marco APP, que trata sobre todo
del proceso pre-licitacion y con la
gestion de la propia licitacion. Estos
se deben apoyar en directrices y
estandares que responsan a mejores

estructuracion incorpore adecuadamente | practicas consistentemente
capacidad de | factibilidad comercial y otras | aplicadas, y claramente identificables
gestion y fiabilidad | preocupaciones del sector privado. | por parte del sector privado.
en tiempo y | La gestion adecuada de los
decisiones. proyectos APP generara confianza | Esto es ademas dependiente de la
de largo plazo en la industria mas | arquitectura institucional.
alla del éxito particular del proyecto
APP en proceso.
Claridad en/del e Transparencia (acceso a | Se refiere al marco legal y de
marco legal en informacion fiable, y criterios | politicas y legal, en especial a los
términos de y procesos de seleccion | procedimientos de contratacion, la
legalidad de las transparentes y justos). transparencia y los estandares de
APPs, e Derechos contrato.
transparencia en la ejecutables/exigibles.
contratacion y e Procedimientos de resolucion

ejecutabilidad*?°

de conflictos.
e Riesgo de
presupuestaria.

consignacion

Fuerte compromiso
y soporte politicos

La presencia de un “campedn
politico” — un ministro de alto rango
que abogue firmemente por el
programa APP- es algo importante
para la industria APP.

Proyectos relevantes y complejos
deben mostrar claros signos de
compromiso por medio de claras
posiciones de retencion y
comparticion de riesgo, y/o la
movilizacion de herramientas de
financiamiento institucional. Las
politicas y el marco y programas APP
deberian ser aceptados
politicamente de la forma més amplia
posible para ganar en confiabilidad
(lo cual usualmente también

El liderazgo politico en APP es una
cuestion de buenas practicas en
marcos de gestién, sélo accesible
bajo directrices claras y solidas de
procesos APP.

El apoyo politico general solo es
posible estrategia y programas APP
bien explicados y bien comunicados.
Esto debe apoyarse con una
adecuada gestion de comunicacion,
gue es en si un sub-elemento del
marco APP.

120 En relacién especificamente con el marco legal y regulatorio de un mercado-pais, How to Engage with the
Private Sector in PPPs in Emerging Markets (World Bank, 2011) aporta, en la pagina 17, una extensa lista de
cuestiones mas concretas que se preguntan inversores y prestamistas.
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depende de la aceptacion publica de
los programas APP).

Aceptacion Publica

Los inversores internacionales vy
locales mostraran resistencia a
invertir en APPs en paises donde
existe aln una percepcion negativa
de las APPs. Esto, a parte de las
preocupaciones  concretas  que
pueda haber sobre la aceptabilidad
de una infraestructura especifica.

Los marcos legales y/o de politicas
con directrices solidas y bien
establecidas y una aproximacion
meditada/reflexiva a las APP
requieren de la aceptacion publica de
la herramienta. Programas APP y
proyectos especificos pueden
levantar potencialmente oposicién
publica, lo cual debera ser manejado
mediante una adecuada gestion de
comunicacion.

La transparencia y la rendicion de
cuentas son factores primordiales a
la hora de ganar la confianza del
publico: la utilizacion de auditorias
publicas, la divulgacion/publicaciéon
de informacion sobre el desempefio
del proyecto, y demas, deben ser
facilitadas (o] incluso
institucionalizadas por el marco APP.

Sostenibilidad
fiscal y gestion
racional de Ila
herramienta

El sector privado puede preocuparse
por una actitud relajada frente a la
exposicion fiscal agregada de largo
plazo a las APPs, especialmente en
tanto que esto supondra un signo de
seleccién de proyectos inapropiada y
acelerada.

Cuando se evalla la calidad
crediticia de wun gobierno, las
agencias de rating tienen en cuenta
las obligaciones futuras bajo
contratos APP. El rating crediticio del
gobierno es a su vez tenido en
cuenta por los inversores APP vy
financiadores cuando definen la tasa
de retorno a exigir o de tipo de
interés.

En algunos paises, los gobiernos
han necesitado renegociar APPs al
haber asumido compromiso
excesivo en términos de exposicion
agregada. Lo cual no es un resultado
deseable ya que crea gran
incertidumbre en el sector privado
sobre el cumplimiento del acuerdo
gue se negocid en su dia.

En esencia forma parte del marco
APP en lo relativo a la gestion a largo
plazo de la exposicion fiscal
agregada.
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10. Visién general del ciclo del proceso APP: Coémo preparar,
estructurar y gestionar un contrato APP

Esta seccién describe de manera general el proceso de un proyecto APP, proceso
gue se desarrolla en detalle - fase por fase - en los capitulos 3 a 8 de esta Guia.

La intencion de esta descripcion es ofrecer al lector una visién general de todo el
proceso, proporcionando una descripcion preliminar de sus principales fases.
También pretende ilustrar cémo el proceso puede diferir en algunos paises,
dependiendo de la ruta 0 modalidad de licitacion seleccionada (cuando hay mas de
una disponible en un pais). Véase la figura 1.13.

El proceso descrito en esta seccion y desarrollado a lo largo de la Guia se relaciona
con el ciclo de un proyecto APP. Generalmente este proceso comienza con la
identificacion y seleccion del proyecto, y esta Guia asume que esto ocurre proyecto
a proyecto*?l. Sin embargo, cuando el gobierno asume un enfoque programatico,
la identificacion y seleccion de proyectos, asi como la selecciéon de proyectos
candidatos a desarrollarse mediante APP, normalmente ocurrira como parte del
desarrollo de un programa.

La definicion de cada fase, incluyendo el nombre y el alcance de cada una de ellas,
es en cierto modo arbitraria. No hay un consenso universal sobre lo que debe
incluirse o donde debe comenzar o terminar cada fase. Existen puntos de vista
diferentes, por ejemplo, sobre como definir la estructuracion del contrato y qué debe
considerarse exactamente "estructuracion” o incluso "factibilidad” de un proyecto.
Ademas, hay diferentes puntos de vista y enfoques sobre cual deberia ser el
resultado final de la actividad de evaluacion; si la evaluacion del proyecto debe
considerarse como una fase en si mismay la decision de inversion adoptada antes
de confirmar la idoneidad y factibilidad del proyecto como APP, o si por el contrario
ambas actividades y decisiones pueden ser mejor gestionadas en la misma fase
(este es el enfoque asumido en esta Guia APP por conveniencia, ya que es mas
adecuado al contexto de los paises Emergentes y en Desarrollo). Véase el cuadro
abajo.

CUADRO 1.32: Consideraciones Sobre la Evaluacion y Decisiones
Asumidas en Esta Guia

El ciclo estandar de proceso APP descrito en esta Guia implica un analisis inicial de los
fundamentos econdémicos del proyecto y el pre-analisis APP o analisis previo de
idoneidad APP (PPP screeninge) en la fase de Identificacién y Pre-analisis, seguido de
una evaluacion detallada del proyecto tanto como solucién técnica como bajo forma de
APP durante la fase de Evaluacion y Preparacion. Esta secuencia se adapta bien a los
programas APP motivados por el deseo de utilizar las APPs como alternativa al
financiamiento publico, permitiendo la aceleracién del desarrollo de infraestructura (ver
seccion 5.1). En estas circunstancias, la decision de inversion (si se debe o no

121 El proceso APP descrito no incluye una tarea que se incluye como parte del ciclo del Proyecto en algunas
guias: la evaluacion ex-post se considera una buena practica en programas APP o cuando un pais usa la
herramienta APP como una herramienta estratégica en un enfoque programatico. Esta se explica en el Capitulo
2 (Estableciendo el Marco APP) junto con otros asuntos relacionados con el marco.
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proceder con el proyecto) esta interrelacionada con la decision del método de
contratacion (si el proyecto debe o no ser una APP). Si un proyecto no es adecuado
para ser una APP, puede no ser posible (debido a restricciones fiscales) desarrollarlo
como una contratacion tradicional. Al evaluar potencial del proyecto como APP en una
fase temprana, el gobierno puede evitar gastar dinero en el analisis si el proyecto no es
adecuado para ser una APP.

Por lo tanto, ya que es necesario definir una base comdn para proporcionar una
explicacion adecuada del proceso de APP (asi como las diferentes tareas que
deben emprenderse y las decisiones que deben tomarse); esta Guia APP esta
adoptando necesariamente un enfoque flexible. El proceso descrito presentado en
la figura 1.14 incorpora una flexibilidad significativa para reflejar las principales
variaciones potenciales en las tareas, decisiones y autorizaciones a ser tomadas
dentro de cada “fase”.

En la practica, el analisis y las tareas a desarrollarse en muchas fases se
extenderan mas alla del limite arbitrario de la fase respectiva. Por ejemplo, parte
del analisis que se llevara a cabo dentro de la evaluacion no podra finalizarse hasta
fases subsiguientes, o podra ser necesario revisarlo en una fase posterior.

El trabajo que se llevara a cabo en cada fase también esta influenciado por el marco
normativo y juridico aplicable.

Lo que si esta claro es lo que hay que hacer para desarrollar con éxito un proyecto
APP. Independientemente del orden o los tiempos de cada una de las tareas o los
diferentes nombres y conceptos utilizados en diferentes regiones y jurisdicciones,
un proceso APP necesariamente implica un trabajo significativo bajo un enfoque
gradual. Como se describe en la seccion 5.5, un proyecto APP debe:

e Estar basado en una solucion técnica o "proyecto" apropiado u 6ptimo: esto
generalmente se conoce como identificacion;

e Estar debidamente analizado para evaluar si es factible (tanto la solucién
técnica como la ejecucion del proyecto como APP), que la solucion APP es
el mejor método de contratacion y que esta debidamente preparado antes
de la licitacion: esto es evaluacion y preparacion;

e Tener un contrato APP adecuadamente estructurado y un proceso de
licitacion bien disefiado: esto se denomina en esta Guia APP como
estructuracion y del contrato y la licitacion y redaccion.

e Ser licitados de manera eficaz y de acuerdo con los requerimientos legales
y reglamentarios aplicables: esto puede ser referido como el proceso de
licitacion en si mismo (a veces referido también a la "gestion de la
transaccion"); y

e Ser gestionado durante su vida contractual: esto se denomina gestion de
contratos.
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FIGURA 1.13: Fases Generales o Principales del Proceso APP

PLANEAMIENTO E

; : GESTION DEL
IDENTIFICACION > PREPARACION > IMPLEMENTACIQN CONTRATO O
DE PROYECTOS Y CONTRATACION
CANDIDATOS PLAZO DEL CONTRATO
{con independen- Evaluacion Estructuracion, Hasta construc-
cia del modelo de previa, evalu- licitacion y adjudi- cion y después
contratacion) acion y prepa- cacion durante opera-
racion del ciones
proyecto-contrato
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FIGURA 1.14: El Ciclo de Proceso APP segun se considera en esta Guia APP

En la figura 1.14 se describe con mas detalle el proceso y las principales tareas comunmente desarrolladas en cada una de las fases
(tal como se definen en la Guia APP), sefialando las variaciones mas comunes. Muchas de las tareas y subprocesos son de naturaleza
progresiva e iterativa: como por ejemplo la evaluacion y preparacion, y el disefio de contratos y el proceso de licitacién. La figura incluye
una descripcion de como avanza el proceso hasta el contrato final, y como las decisiones se toman bajo un enfoque por etapas.
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Fasesdel Proyecto

Tareas

QUTCOMES AND PROGRESS OF CONTRACT AND
TENDER DOCUMENTS

CICLODE

IDENTIFICACION DEL
PROYECTO
Y SCREENING APP

Identificacidn/seleccidn
de la solucidn técnica
Andlisis econdmico
[andlisis socio-econdmico
por A4CE en algunos
palses] y pricritizacidn si
necesario

Definicién de alcance
(scope) del Proyecto
Screening del Proyecto
como APPy pre-andlisis
fimanciero

Preparacidn de la gover
nanza del proceso del
proyecto

EVALUACION
Y PREPARACION
DEL PROYECTO

Afinar el alcance de
proyecto y pre-disefio,
Factibilidad técnica y
andlisis de impacto
ambiental

Afinar anlisis de factibili-
dad socio-econdmica
[realizar ACE pleno en
algunos palses]

Evaluar la factibilidad
comercial del proyecto
APPy sondear el mercado
Cros andlisis APP:
Andlisis VpDYC5P{en
algunos palses), andlisis
de impacto en cuentas
nacienales jen algunos
palses) y Asequibilidad
Preparacidn y dus
dilligence (anélisiz de
resgos y otras tareas de
due dilligence)
Pre-estructuracién
Definicidn de estrategia v
ruta de contratacidn/lic-
itacidn y elaboracidn del
plan de licitacidn

me de factibilidad (nc.

plan

ESTRUCTURACION
Y REDACCION

DE PLIEGO
Y CONTRATO

Definicién de la estructura
final del Proyecto-contrato
(financiera, de riesgos,
mecanismo de pagos) y
perfilar el contrato
Finalizar dire difigence
and preparacidn (temas
pendientes)

Re-evaluar o confirmar
andlisis previos si necesa-
o (econdmico, financier-
ofcomercial con nueve
test de mercado,
VpD/CSP y Asequibilidad)
Finalizar disefio de
referencia, requarmientos
téenicos y especifica-
ciones de desempefio
Definir otros términos de
negocio y otras provie
siones contractuales
(especialmente estrategia
y herramientas de gestidn
de contrato)

Estructurary redactor
Sda: definir los criterios
de cualificacién
Estructurar y redactor
5dP: definir los requisitos
de propuesta y criterios
de evaluacién

Finalizar &l borador de
contrato y plisgo

umento SdP (sujeto a
mbios en algunos

LICITACION,
ADJUDICACION
Y FIRMA DEL
CONTRATO

Lanzamiento del proceso
de licitacidn

Cualificar proponentes
Emitir cualificaciones
[Didloge, intereaccién o
negociacidn- en procesos
interactivos]

[Cemar & SdP y &l contrato
& invitar a ofertar— en
procesos interactivos]
Evaluacidn de propuestas
[Negociacidén— en algunos
procesos]

Adjudicacidn del contrato
[Megociacidn o clarifi-
cacién del contrato en
algunos palzes]

Llamade a firma del
contrato

Chaqueo de condiciones
precedentes [aprobacidn
del contrate en algunos
palses] y firma del contrato
Cierre de la financiacién
(simultdneoc a ciems
comercial en algunos
palses)

itrato final segun
firmado (en algunos
&5 publicado)

> CONSTRUCCION &

GESTION DEL
CONTRATO -

PUESTA
EN SERVICIO

Establecimiento de
gobemanza y equipo de
gestidn

Establecimiento de la
administracién y desarrok
lo de Manual de gestidn
Supervisidn y gestidn del
acceso/ftomna del terena,
los permisos y super-
wisidn y aprobacidn del
disefio

Monitoreo de la construc-
cidn y gestidn de retrasos
Gestidnd de Comunica-
ciones y grupos de
interds

Gestién de cambios ,
reclamaciones y disputas
Administracién de pagos
(en proyectos co-financia-
dos)

Aceptacidn para la
puesta en servicio & inicio
de operacines

: potenciales a
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GESTION DEL
CONTRATO-

OPERACION,
MANTENIMIENTO
Y REVERSION

Manitoreo del desem-
pefic

Gestidn de cambios,
reclamaciones y dispu-
tas

Preparacidn para la
reversién

Reversién y finalizacidn
de contrato

ambios potenciales a
ontrato




Adicionalmente a las diferencias en el flujo del proceso, la terminologia empleada
para describir las fases y tareas difiere de una jurisdiccién a otra. El cuadro 1.33
presenta los nombres y conceptos clave utilizados en la Guia APP, y las variantes
o0 nombres alternativos mas comunes.

CUADRO 1.33: Cuestiones Terminolégicas Relacionadas con el Proceso APP
y sus Tareas Conexas. (Términos preferidos en esta Guia APP versus otros
terminos)

Términos preferidos Otros términos

Identificacion del proyecto Seleccion del proyecto.

Analisis Costo — Beneficio (Cost — | Factibilidad Econémica; Analisis Econémico.
Benefit Analysis, CBA en inglés)

Andlisis previo o Pre-andlisis del | Filtrado o filtro del proyecto como APP.

proyecto como APP En algunos paises también se utiliza pre-
factibilidad
Evaluacion Analisis de Factibilidad del proyecto, evaluacién

del proyecto, due dilligence (limitado a algunos
procesos o analisis de factibilidad), analisis del
proyecto como APP (para el analisis de la
alternativa APP entre las posibles alternativas de
contratacion del proyecto, en lugar de |la
evaluacion del proyecto en si mismo como
solucion técnica), preparacion del proyecto,
desarrollo del “caso de negocio™ o “Plan
Econdmico-Financiero” (en algunos paises el
caso de negocio se desarrolla progresivamente a
lo largo del ciclo APP — las actividades de
evaluacion ocurren principalmente en la etapa del
“Esbozo del Caso de Negocio” —Outline Business
Case®).

Factibilidad También se conoce como viabilidad en cualquiera
de sus areas.

Analisis de Valor por dinero o Value for | VpD bajo el indice Comparador del Sector Publico
Money VfM en inglés (de la APP como | o Public Sector Comparator (PSC) en inglés

alternativa de licitacién) (usado en algunos paises).

Estructuracion de la licitaciéon (SdC y | Diseno de la ruta o el proceso de licitacion.

SdP)

Estructuracién del contrato Disefio del contrato.

Redaccion (SdC, SdP y contrato) Finalizacion de esos documentos. En algunos

paises y guias, estructuracién y redaccion juntas
se denominan implementacion.

Proceso de licitacion Proceso o procedimiento de contratacion.
Preseleccién (Shortlisting en inglés) Lista corta.
Contrato APP Proyecto APP, acuerdo de proyecto (mas

frecuente en el contexto de un inversor privado®).

* N del T: También traducible como “plan de negocio”, y en algunos paises se habla de “plan econémico-
financiero”.

* N del T: También traducible por “Perfil del Caso de Negocio” o “Caso de Negocio a nivel perfil”.

# N del T: el término inglés original es “project agreement”. En realidad, en paises de habla hispana el uso de
“project agreement” asi como el uso del término equivalente “acuerdo de proyecto” es practicamente nulo.
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Cada una de las principales fases de dicho proceso son analizadas en detalle en
los capitulos respectivos de esta Guia APP (del capitulo 3 al capitulo 8), a
continuacion del capitulo 2.

Fase 1 (capitulo 3) — Identificacion del proyecto y analisis previo APP

Objetivos: Seleccionar la opcién de proyecto adecuada (la mejor solucion técnica
para la necesidad), y pre-analizar la adecuacion del proyecto como potencial APP
para evitar emplear recursos innecesariamente en la evaluacién y preparacion
plenas de proyectos inapropiados.

Tareas: las tareas habituales en esta fase son las siguientes:

e |dentificar / seleccionar la solucidn del proyecto entre una serie de opciones;

e Definir el alcance del proyecto;

e Evaluar los fundamentos econémicos del proyecto (incluyendo la evaluacion
socioecondémica mediante ACB en algunos paises) y priorizar los proyectos
de mas valor, si fuese necesario;

e Chequear / filtrar el proyecto como posible APP; y

e Preparar la gobernanza del proyecto para el proceso de preparacion hasta
el lanzamiento de la licitacion, incluyendo el desarrollo de un plan de gestion
del proyecto y la definicién del equipo del proyecto.

La tarea de identificacion de la infraestructura es inherente al proceso de cualquier
decision de infraestructura independientemente de como se contrate. No forma
parte del ciclo APP en términos estrictos, ya que en muchos casos y muchos paises
los proyectos ya estaran identificados bajo un ejercicio de planeacién, o pueden ser
propuestos por una agencia o una autoridad contratante durante la legislatura (y
seran considerados siempre y cuando se ajusten a los objetivos estratégicos del
gobierno).

Por conveniencia, esta Guia APP incluye esta tarea en la misma fase que el andlisis
previo APP, para reforzar la importancia de la seleccion apropiada de proyectos
(las APPs no hacen milagros y una APP solo tendra éxito si es sobre un proyecto
econdmicamente sélido y con sentido). Sin embargo, en algunos casos,
especialmente en EMDESs y cuando la ruta APP esta motivada principalmente por
las necesidades financieras del gobierno (incluyendo el hecho de que a veces si el
proyecto no se desarrolla como APP, no se desarrollara), la identificacién y la
evaluacion vienen de la mano del filtrado y testeo de la idoneidad y factibilidad del
proyecto como APP.

Antes de considerar como se puede contratar un proyecto, es necesario tener una
idea clara de cudl es la mejor solucién para la necesidad publica desde el punto de
vista técnico y estratégico. Por ejemplo, para solucionar un problema de congestién
en una ciudad en particular, las posibles soluciones podrian ser una inversion en
tren ligero una mejora de la red de carreteras o un sistema de metro. Esta
evaluacion de posibles soluciones debe llevarse a cabo para cualquier decision de
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proyecto publico (para infraestructura, para un servicio, una politica, una ley, o
cualquier otra actividad gubernamental). Esta es la base de las buenas préacticas
en identificacion de proyectos.

Se debe considerar y comparar una serie de opciones (incluida una opcion de "no
hacer nada" como caso de referencia), y se seleccionara la mas adecuada de
acuerdo con el método de seleccién adoptado. Se puede usar el ACB y otros
métodos mas sencillos (por ejemplo, andlisis multicriterio o analisis costo-
efectividad). Este proceso identificar4 una solucién técnica en términos generales.
En esta fase, el alcance del proyecto puede ser esquemético incluyendo
estimaciones aproximadas de costos. El alcance del proyecto y los costos se
desarrollaran en detalle durante el andlisis final en la Fase de Evaluacion.

Ademas de utilizar el ACB para fines de seleccion, también se puede realizar en la
fase de identificacion del proyecto para pre-analizar si el proyecto tiene sentido
economico. En algunos paises, hay otras tareas de evaluacién que también pueden
comenzar en la Fase de Identificacion del proyecto. Estos analisis se denominan
generalmente ejercicios de pre-factibilidad, ya que seran ajustados, evolucionados
o desarrollados en fases subsiguientes antes de que el proyecto sea licitado.

Una vez que el proyecto ha sido debidamente identificado (incluyendo pre-analisis
econdmico), esta Guia APP asume que el proyecto sera desarrollado como APP.
Esto requiere definir el alcance del contrato en términos generales y realizar un test
preliminar para determinar si el método APP resulta adecuado para el proyecto.

Al final de esta fase, se toma la decision de proceder con una evaluacion completa
tanto del proyecto como del contrato proyecto bajo APP sobre la base de un
"informe de analisis previo de idoneidad APP" o “pre-andlisis APP”. El informe
también debe incluir una descripcidon de cOmo se gestionara el proceso bajo un plan
y un cronograma de proyecto.

Fase 2 (capitulo 4) - Fase de Evaluacion y Preparacion

Objetivos: Analizar si el proyecto y el contrato APP son factibles a fin de mitigar el
riesgo de fracaso del proyecto durante la licitacion o durante la vida del contrato, y
para avanzar mas en su preparacion como APP.

El conjunto habitual de tareas que deben realizarse durante esta fase son las
siguientes.

e Refinar el alcance del proyecto y el pre-disefio, verificar la factibilidad técnica
y evaluar el impacto ambiental;

e Refinar el analisis/factibilidad socioeconémica (ACB) o desarrollarla desde
el principio;

e Analizar la factibilidad comercial de la APP (que incluye la bancabilidad) y
testear inicialmente el mercado;

e Desarrollar otros analisis financieros: VpD bajo el método del Indice del
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Comparador del Sector Publico (Public Sector Comparator o PSC en inglés)
en algunos paises, asequibilidad de la APP y el analisis de impacto en
Contabilidad Nacional (en algunos paises);

e Preparacion y due diligence: analizar los riesgos y realizar las due diligence;
e Pre-estructurar la APP; y
e Definir la estrategia / ruta de licitacion y disefar el plan de licitacion.

En el cuadro 1.34 se proporciona informacion sobre procesos alternativos de
identificacion y evaluacion de proyectos APP.

CUADRO 1.34: Procesos alternativos para la Identificacién y Evaluacion
de proyectos APP

El ciclo de proceso APP estandar descrito en esta Guia APP implica el andlisis inicial de
los fundamentos econdmicos del proyecto y su pre-analisis como APP en la Fase de
Identificacion y Analisis, seguido de una evaluacion detallada del proyecto tanto como
solucion técnica como APP durante la Fase de Evaluacion.

Por lo tanto, el ciclo de proceso APP estandar descrito en esta Guia APP es adecuado
para los paises EMDE con programas APP motivados por un deseo de utilizar las APP
como una alternativa al financiamiento publico. Sin embargo, para algunos gobiernos
(particularmente en los paises desarrollados con fuertes posiciones fiscales), la
motivacion clave para usar las APP es la eficiencia y la eficacia (ver seccién 5.2). Estos
gobiernos son capaces de separar la decision de inversion de la decisién de modo de
contratacion, tomando la decision de inversion en primer lugar. Asi, el gobierno primero
decide si se debe desarrollar el proyecto (en base al analisis socioeconémico)
independientemente de como se contrate después, y luego decide si la contratacion APP
ofrecera mejor Valor por Dinero que la contratacion tradicional. Este proceso de toma de
decisiones solo es posible cuando el gobierno esta en una posicién fiscal tal que le
permita emprender el proyecto bien como APP o bien como un proyecto tradicional, lo
que habilita un proceso de toma de decisiones diferente del proceso estandar descrito
en esta Guia APP.

El Estado de Victoria, Australia, es un ejemplo de una jurisdiccion cuya posicion fiscal le
permite asumir proyectos bien bajo APP o bien bajo estructuras tradicionales. Y que se
centra en la eficiencia y la eficacia como motivacion para el uso de las APP. Las etapas
iniciales del ciclo de proyecto en el Estado de Victoria son las siguientes:

e Para un proyecto de gran tamafio y complejo que pudiera llegar a ser APP, la
primera fase es el desarrollo de un caso de negocio estratégico (strategic
business case). El caso de negocio estratégico analiza el problema o la
necesidad que se ha de abordar, los beneficios que el gobierno espera si
responde exitosamente al problema, y la identificacion de la respuesta
estratégica (que puede incluir una infraestructura) que mejor resolvera el
problema o la necesidad identificada. Para identificar la respuesta estratégica
preferente, se analizan distintas opciones mediante analisis multicriterio. No se
requiere un verdadero analisis costo-beneficio. Las opciones examinadas en
esta etapa suelen representar diferentes respuestas estratégicas, por ejemplo,
las opciones consideradas para cubrir una necesidad de transporte publico
podrian incluir una ruta de autobus y un tren ligero.
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e El caso de negocio estratégico puede identificar la alternativa de contratacion
esperada si esta es ya conocida, pero no se requiere analisis en detalle sobre
esto, ya que en esta etapa no se toma ninguna decision sobre el modo de
contratacion.

e Tras el andlisis del caso de negocio estratégico, el gobierno toma una decision
sobre si se debe desarrollar un caso de negocios completo. El caso de negocio
completo contiene lo que el Programa de Certificacion APP describe como
evaluacion, incluido el analisis costo-beneficio completo, generalmente para
mas de una alternativa de proyecto. Las opciones comparadas en esta etapa
normalmente representan diferentes posibilidades de alcance para la respuesta
estratégica preferida identificada en la etapa anterior. Por ejemplo, si el caso de
negocio estratégico identificaba el tren ligero como la respuesta estratégica
preferida a una necesidad de transporte publico, el caso de negocio completo
podria mirar dos trazados diferentes y dos tecnologias diferentes (alimentacion
de energia eléctrica en tendido versus inalambrica) para el tren ligero.

e Ademas, el caso de negocio completo incluye la estrategia de contratacion, que
es un analisis comparativo cualitativo de los diferentes métodos de contratacion.
Por lo general, la estrategia de licitacion es uno de los ultimos elementos del
caso de negocio completo, y se focaliza en la alternativa de alcance de proyecto
preferida. Dado que el analisis costo-beneficio y otros elementos de la
evaluacion estaran completos son muy completos, el analisis de los posibles
métodos de contratacion se beneficia de un sélido entendimiento del proyecto.

e EIl gobierno decide entonces (como parte de su proceso presupuestario) si el
proyecto debe continuar (ésta es la decision de inversion). Si se aprueba el
proyecto, el gobierno decide entonces como debe ser desarrollado, incluyendo
si debe ser una APP o una licitacion tradicional (esta es la decision de modo de
contratacion).

Un proyecto debe ser evaluado independientemente del método de contratacion
que finalmente se defina para su desarrollo y gestién. Por lo tanto, gran parte del
trabajo realizado en esta fase es comun a cualquier tipo de contratacion y no es
exclusivo de un proceso APP. De hecho, las APP son sélo una "rama" del proceso
mas amplio de gestion de inversion publica (World Bank 2014). No obstante,
adicionalmente a las tareas de evaluacion y las actividades preparatorias que se
realizarian para cualquier otro proyecto, hay tareas y actividades especificas para
evaluar y preparar el proyecto como APP.

En paises o contextos con una fuerte tradicion de obra publica (practicamente
todos), existe una tendencia a pensar que los procesos de preparacion y licitacion
de proyectos APP pueden ser tan cortos como los tipicamente utilizados para obras
publicas. Sin embargo, esto esta lejos de ser cierto; Los profesionales que deseen
disefar proyectos APP adecuados y realistas y sus procesos de licitacion, tienen
que ser conscientes de que preparar, evaluar y estructurar un proyecto APP sélido
es mucho mas exigente en términos de tiempo que un proyecto convencional.

El analisis de factibilidad tiene dos vertientes. En primer lugar, el analisis de
factibilidad se utiliza para evaluar si el proyecto (o la forma de contratacion) es la
solucion optima para la necesidad identificada. Esto se hace generalmente en la
Fase de Identificacion. En segundo lugar, el analisis de factibilidad se utiliza para
evaluar la factibilidad de la solucion (¢,se puede realizar este proyecto sin ningun
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riesgo de fracaso o con riesgo limitado?).

La valoracion de si el proyecto es la solucion éptima requiere un analisis costo-
beneficio completo. El analisis debe hacerse durante la evaluacién a menos que se
haya realizado en la Fase de Identificacion. Si el analisis se realizo en la Fase de
Identificacion, en ocasiones se ampliara o refinara para su confirmacion en la Fase
de Evaluacién si se dispone de un conjunto mas completo de datos en esa etapa.

El propdsito central de la evaluacion del proyecto es confirmar que el proyecto
genera Valor por Dinero (en sentido amplio) para la sociedad, lo que comunmente
se considera la factibilidad "econémica" o "socioecondmica". Se realizan una serie
de evaluaciones de factibilidad adicionales para confirmar si el beneficio neto
esperado o valor para la sociedad estimado para el proyecto es realizable o
alcanzable.

También se realiza un analisis para determinar si la alternativa APP es la mejor
alternativa de contratacion. En muchos paises esto incluye el desarrollo del
Comparador del Sector Publico, que se utiliza para comparar la opciéon APP con
otros métodos (por lo general la licitacion convencional). Esto tiene el objeto de
testar y confirmar que la alternativa APP, como método de contratacion, producira
probablemente beneficios netos adicionales, en lugar de destruir parte del beneficio
inherente a la solucion de proyecto.

Como la evaluacion es un proceso progresivo e iterativo, algunos elementos del
analisis de factibilidad continuan desarrollandose en la siguiente fase
(estructuracion). Esto es particularmente cierto para los elementos de analisis que
son especificos de la ruta APP y que se relacionan con aspectos financieros, tales
como la factibilidad comercial y financiera, el VpD/PSC y el andlisis de
Asequibilidad.

Existe una sutil diferencia entre la evaluacioén y la preparacion. La preparacion se
refiere a las actividades desarrolladas por el gobierno para mitigar los riesgos del
proyecto y adelantar asuntos que son responsabilidad suya antes de que el contrato
sea licitado, comenzando con la due diligence de riesgos y obstaculos que pueden
amenazar el éxito del proyecto. A modo de ejemplo incluiria la realizacion de
pruebas geotécnicas cuando el riesgo geotécnico representa una seria
incertidumbre para el resultado del proyecto, el aseguramiento de la disponibilidad
del sitio para una instalacion o la obtencion de permisos ambientales preliminares.

Las actividades de preparacion pueden continuar durante la siguiente fase. Deben
finalizarse en el plazo previsto en el plan de licitacion y antes de que se lance la
misma.

Tal y como se ha mencionado, la factibilidad se divide comunmente en varios tipos
de ejercicios o analisis. Algunos de ellos se refieren al proyecto en si. Estos incluyen
la viabilidad técnica, econdémica o socioecondmica, legal y medioambiental. La
mayoria de estos elementos de factibilidad se relacionan con la “realizabilidad”
(“doability”) del proyecto, aunque la factibilidad socioeconémica se relaciona mas
con el valor del proyecto.

Otros elementos de factibilidad se refieren al proyecto como APP. Estos incluyen el
PSC u otro analisis para determinar si la alternativa APP es adecuada, la factibilidad
financiera y comercial y el test de asequibilidad o sostenibilidad fiscal (que incluye
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un control sobre la exposicion agregada del gobierno a las APP). En algunos paises
también es habitual analizar la naturaleza de la transaccion en términos de
tratamiento fiscal (es decir, si la infraestructura y la deuda relativa deben
considerarse activos y pasivos del sector publico en el sistema de contabilidad
nacional respectivo).

Los resultados de esta fase incluyen los fundamentos del andlisis de factibilidad (si
el proyecto es beneficioso y “realizable”) lo que permite al gobierno decidir si el
proyecto debe pasar a la siguiente fase. Los resultados también incluyen un esbozo
inicial de la estructura APP propuesta para el proyecto, que se desarrolla en detalle
en la siguiente fase.

Antes de pasar a la siguiente fase (estructuracién), se define la estrategia de
licitacion y se configura un plan de licitacion durante esta fase. Las caracteristicas
basicas de la estrategia de licitacion son las siguientes.

e El enfoque de cualificacion, incluyendo:

o el momento de la emisién de la solicitud de cualificaciones (SdC, o
RFQ por sus siglas en inglés), es decir, antes o al mismo tiempo que
la solicitud de propuestas*® (SdP, o RFP por sus siglas en inglés); y

o si se debe preseleccionar (lista corta) o aplicar unicamente criterios
de calificacion de tipo pasa / no pasa.

e El enfoque de solicitud de propuestas, incluyendo:

o el momento de la finalizacién y publicacion de la solicitud de
propuestas y el contrato — si antes o después de un periodo de
dialogo e interaccion, o no permitiendo interaccion o el dialogo, sino
s6lo aclaraciones menores; y

o el enfoque de presentacion y evaluacién de ofertas - si se permiten
negociaciones y propuestas iterativas.

La definicion de estas caracteristicas dependera del marco legal y practica habitual
en el pais respectivo. El cuadro 1.35 presenta los principales modelos de licitacion
utilizados en el mundo.

CUADRO 1.35: Principales Modelos de Proceso de Licitacion

Licitacién abierta o proceso de licitacion de una etapa

Sdlo hay una unica etapa, que integra la presentacion de cualificaciones y de propuestas.
Requerimientos de propuesta y requerimientos de cualificacion van juntos, integrados en
un solo documento (pliego de licitacién), o hay dos documentos separados pero vinculados
(pliego o SdP y contrato).

La licitacion abierta es el método mas comun (y en algunas jurisdicciones el unico) para
la licitacion en muchos paises latinoamericanos. Este enfoque también se utiliza en
Filipinas para algunos proyectos.

* N del T: recordemos que usualmente en paises de habla hispana se denomina a este documento pliego de
licitacion, o bases de licitacion, término que esta guia puede usar indistintamente con el de documento de
solicitud de propuestas.
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Esta forma de licitacion abierta también se denomina "proceso de licitacion de una etapa"
por algunos participes del mercado y guias.

Licitacion abierta con pre-calificacién pasa / no pasa (o licitacion abierta de dos
etapas)

Puede considerarse una variante del anterior tipo de proceso, siendo la Unica diferencia
el momento de la emision de documentos, que separa el llamado a cualificaciones
(emisién de solicitud de cualificaciones o SAC) del llamado a licitacion u ofertas (emision
de solicitud de propuestas o pliego).

Por lo tanto, hay una etapa inicial en la que se invita a los posibles oferentes a precalificar
antes de la emision del pliego y contrato, pero no hay una lista corta. La emisién del pliego
implica una invitacién para ofertar. Normalmente, sélo se realiza una oferta (es decir, hay
s6lo una ronda de ofertas) y no hay negociaciones.

Esto también es comun en varios paises de América Latina (por ejemplo, México).

Procedimiento restringido (lista corta con una oferta)

Al igual que con la licitacién abierta con pre-calificacion, existe una etapa inicial en la que
los posibles ofertantes son invitados a presentar cualificaciones. Los ofertantes
cualificados (aquellos que cumplen con los criterios pasa/ no pasa) son clasificados segun
la fortaleza de sus cualificaciones o grado de solvencia, y un nimero limitado de los
postores mejor clasificados son pre-seleccionados en lista corta.

Los candidatos que entran en esta lista corta seran después invitados a presentar sus
ofertas, que seran evaluadas al objeto de la decision de adjudicacion.

Este es un método comun en varios paises, tales como paises miembros de la Union
Europea y la India.

Procedimiento negociado (lista corta con negociaciones)

Basandose en una lista corta de pre-seleccionados, se les invita a presentar sus ofertas.
Se abren negociaciones con todos los candidatos pre-seleccionados o con un numero
mas limitado de los mismos.

Las ofertas pueden ser iterativas, con mas de una oferta presentada por cada proponente
durante el proceso de licitacién antes de la solicitud de oferta final. Solamente la oferta
final sera evaluada para adjudicacion, y se pueden establecer negociaciones con el
adjudicatario (si bien esto no es lo mas deseable).

El procedimiento negociado puede considerarse una variante del tipo anterior, es decir,
cualquier procedimiento negociado suele ser un proceso restringido.

Procedimiento de dialogo o interaccion

En algunos paises, la lista corta se acompafia de un dialogo o de un proceso estructurado
interactivo. En primer lugar, se publica la solicitud de cualificaciones (SdC, que incluye
habitualmente las condiciones basicas de negocio y la estructura del proyecto) con la
intencién de preseleccionar una lista corta de oferentes cualificados. El didlogo o la
interaccion se llevan a cabo como parte del proceso de preparacion de ofertas.

Esta modalidad tiene variantes significativas entre paises, en particular entre Australia, la
UE y Nueva Zelanda.
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Fase 3 (capitulo 5) - Fase de estructuracion y redaccion

Objetivos: Definir y desarrollar un contrato APP y un proceso de licitacién que se
adapte a las caracteristicas especificas del proyecto para proteger y, de ser posible,
optimizar el VpD.

Tareas:

e Definir la estructura final del contrato (estructura financiera, asignacion y
estructuracion de riesgos, definicion del mecanismo de pago) y perfilar el
contrato;

e Finalizar la due diligence y la preparacion (finalizar las tareas de preparacion
iniciadas en la Fase de Evaluacion)

e Reevaluar o confirmar andlisis previos si fuese necesario (econdémico,
financiero, comercial - potencialmente incluyendo nuevo test de mercado, y
actualizar el VpD/PSC y andlisis de asequibilidad);

e Finalizar el diseno de referencia, los requerimientos técnicos y las
especificaciones de desempefio;

e Definir otros términos de negocio y otras provisiones contractuales
(especialmente la implementacion de la estrategia de gestion del contrato y
sus herramientas);

e Estructurar y redactar la solicitud de cualificaciones (SAC): definir los criterios
de cualificacion;

e Estructurar y redactar la solicitud de propuestas (SdP): definir los
requerimientos de propuesta y los criterios de evaluacién (y los reglamentos
para el didlogo o la fase interactiva, cuando el proceso de licitacién es de
este tipo, o los procedimientos de negociacion cuando se permiten las
negociaciones); y

e Finalizar el borrador del contrato para su emisidon con el pliego.

La mayoria del trabajo de esta fase se corresponde con dos tareas principales:

1. La estructuracién y redaccion del contrato; y
2. La estructuracion y redaccidon del paquete de documentacion de licitacion,
incluyendo SdC y SdP;

Estructuracién del contrato: La estructura que se desarroll6 a nivel preliminar en la
fase anterior debe ser perfeccionada (especialmente en lo que respecta a la
estructura financiera, mecanismo de pago y asignacion de riesgos, ya que
normalmente durante esta fase se desarrolla en mayor detalle el analisis de
riesgos). El resto de los términos de negocio también deben ser desarrollados antes
de comenzar a redactar el contrato.

Estructuracién de la solicitud de cualificaciones y de propuestas (SAdC y SdP): No
sélo el contrato tiene que ser disefiado durante esta fase. El proceso de licitacion
también debe estructurarse y disefiarse ya que debe adaptarse a las caracteristicas
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del proyecto. El tipo de proceso de licitacién habra sido seleccionado al final de la
Fase de Evaluacién, pero ahora habra que definir numerosos detalles de acuerdo
con las caracteristicas especificas del proyecto. Estos detalles incluyen el limite de
los criterios de cualificacion pasa/ no pasay los criterios de evaluacion especificos.
También incluyen algunas caracteristicas relevantes del proceso de licitacion, tales
como requerimientos de garantia de oferta, plazo de presentacion y regulaciones
detalladas para el didlogo o la interaccion en este tipo de licitaciones.

La redaccion es el proceso de desarrollo efectivo de todo el contenido y las
provisiones del paquete de licitacion, incluyendo la solicitud de cualificaciones, la
solicitud de propuestas y el contrato. La redaccién debe realizarse después de que
las caracteristicas principales de cada documento se hayan esbozado, discutido y
aprobado. El calendario de redaccién de los documentos puede variar dependiendo
del proceso de licitacion seleccionado. En una licitacién abierta, las condiciones de
cualificacion se incluyen en el mismo documento y forman parte del pliego de
licitacion. En estos procesos, el documento de licitacion es un Unico paquete que
abarca los requerimientos de calificacion y seleccidon, los requerimientos para
presentar propuestas, los criterios de evaluacion y las regulaciones contractuales.

En procesos en dos etapas, puede no ser necesario finalizar el documento SdP al
mismo tiempo que el SAC. Sin embargo, los fundamentos de los requerimientos de
propuesta y de los criterios de evaluacion, y especialmente los fundamentos del
contrato, deben estar definidos antes del lanzamiento del proceso de cualificacion.
El periodo entre el lanzamiento del proceso de cualificacion y la recepcion de las
respuestas es tiempo disponible para afinar y finalizar la SdP y el contrato'??,

El proceso de estructuracion y redaccion es una tarea altamente iterativa. La
estructura del contrato esta vinculada a la determinacién de aspectos de riesgo,
factibilidad financiera y comercial, y después asequibilidad. Todo ello es aun
analizado durante esta fase y depende o esta influido por la definicidn final de los
requerimientos técnicos y de las especificaciones de servicio o resultado (output
specifications).

Una vez finalizadas todas las evaluaciones en paralelo, y de manera iterativa con
el perfeccionamiento de la estructura del contrato, los borradores se cierran y se
someten a aprobaciones internas, al objeto de obtener luz verde para el
lanzamiento del proceso de licitacion.

Fase 4 (capitulo 6) - Fase de Licitacion (hasta adjudicacion y firma del
contrato)

Objetivos: Administrar de forma fluida pero rigurosa el proceso de seleccion de la
mejor propuesta en un entorno competitivo y regulado, y ejecutar el contrato con el
oferente mas adecuado y fiable.

122 En los procesos de dos fases que incluyen didlogo o fase interactiva, es practica comun incluir una
descripcion de los términos clave del contrato junto con el SAC/RFQ: la estructura bésica y los fundamentos
que estan siendo considerados, asi como una breve descripcion del proceso de evaluacion.
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Tareas:

e Lanzamiento de la licitacion;

e Cualificacion de los ofertantes (y lista corta en algunos procesos);

e Emision de aclaraciones;

e Dialogo, interaccion o negociacion de contratos - en procesos de interaccion

e Cierre del SdP y contrato y emision de la invitacidon a ofertar - en procesos
de interaccion;

e Evaluaciéon de propuestas;

e Negociacion de propuestas - en algunos procesos;

e Adjudicacion y convocatoria a la firma del contrato;

e Comprobacion de las condiciones precedentes (aprobacion del contrato en
algunos paises) y firma del contrato; y

e Cierre financiero.

La actividad clave durante esta fase es la gestion del proceso de licitacion tal y
como éste ha sido disefiado y regulado a través del SAC y SdP. El proceso debe
ser manejado con la maxima fluidez posible para maximizar el valor inherente en el
proyecto.

Muchas de las caracteristicas y aspectos del proceso de licitacion seran las mismas
gue en cualquier otro proceso de contratacion publica. Los mismos objetivos
generales del proceso de contratacion (como la transparencia y la imparcialidad) se
aplican a un proceso APP igual que a otros procesos de contratacion publica. Sin
embargo, las contrataciones mediante APP son mas complejas que la mayoria del
resto de procesos de contratacion y las particularidades de una APP exigiran
atencion y recursos adicionales de la administracion contratante.

La fase de licitacion se puede dividir en varias etapas, que dependeran del tipo de
proceso de contratacion que se haya seleccionado.

Generalmente cualquier proceso de licitacion puede ser dividido en cuatro etapas
principales.

e Pre-calificacion (en licitaciones abiertas con etapa de pre-calificacion) o lista
corta (en un proceso con lista corta o preseleccion de candidatos);

e Periodo de licitacion - desde el lanzamiento hasta la presentacion o
recepcion de ofertas (en licitaciones abiertas sin precalificacion) o desde una
invitacion a ofertar (o a negociar) hasta la presentacion de oferta en otros
procesos;

e Evaluacioén de ofertas (incluyendo las cualificaciones en licitaciones abiertas
de una etapa) y adjudicacion — el concedente recibe, analiza, evalua y
selecciona a un ganador (usualmente conocido como el adjudicatario); y

e Firma del contrato o "cierre comercial" (desde la decisién de adjudicacion
hasta la fecha de entrada en vigor del contrato) - el cierre financiero puede
ocurrir al final de este periodo o en un momento posterior tras la firma del
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contrato.

El esquema real del proceso y una descripcion mas detallada de las fases variaran
dependiendo del tipo de proceso de licitacion.

En un extremo del espectro de los tipos de proceso de licitacion esté la licitacion
abierta en una etapa. La principal variante del proceso de licitacién abierta es la
licitacion abierta en dos etapas con pre-calificacion. En el otro extremo del espectro
de variantes, hay procesos con interaccion o procesos de didlogo.

En una licitacion abierta de una etapa, los pasos o secuencia del proceso de
licitacion seran los siguientes.

1. Periodo de licitacion (desde el lanzamiento hasta la presentacion de ofertas)
- los ofertantes preparan y presentan sus ofertas, junto con sus
cualificaciones;

2. Cualificacion y evaluacion — el concedente recibe, analiza, evalua y
selecciona un ganador (el adjudicatario); y

3. Firma del contrato - desde la adjudicacion hasta la firma del contrato.

Desde el punto de vista interno de la administracion contratante, la etapa de
cualificacion y evaluacion se puede dividir a su vez en 2.1 "Cualificacion”, 2.2
"Evaluacion” (generalmente empezando con la evaluacion técnica y otros
potenciales factores o criterios sujetos a evaluacién cualitativa, y después la
evaluacion de la oferta econdmica o precio junto con potencialmente otros criterios
numeéricos), y 2.3 "Adjudicacion”. En algunas jurisdicciones puede haber
negociacion entre el concedente y el ofertante preferido o pre-adjudicatario antes
de que se adjudique finalmente el contrato.

Incluso en el concurso abierto puede haber variantes en el proceso de adjudicacion:
en algunas jurisdicciones es necesario obtener la autorizacion del procurador
general o auditor general, u obtener la ratificacion por ley (por ejemplo, el
parlamento). La etapa de adjudicacion en si tiene dos sub-etapas en algunas
jurisdicciones, con la decision de adjudicacion que se considera provisional durante
un cierto tiempo, antes de convertirse, en definitiva.

Algunas jurisdicciones permiten aclaraciones limitadas de la oferta después de la
adjudicacion del contrato. Ademas, el SdP definira generalmente algunas
condiciones precedentes que deben cumplirse (que deben completarse dentro de
un plazo determinado) antes de que pueda firmarse el contrato. En particular, debe
probarse al concedente la constitucion de la SPE que firmara el contrato.

En otros tipos de procesos, los plazos y, por lo tanto, las etapas varian
significativamente. Por ejemplo, bajo un método de didlogo competitivo basado en
dos etapas, el proceso se manejara de acuerdo con las siguientes etapas y
secuencia.

1. SdC: Desde la invitacién para cualificar a la Entrega de Cualificaciones
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(Submission of Qualifications o SoQ en inglés);

2. Evaluacién de las cualificaciones y seleccidn de la lista corta: Esta etapa
finaliza con la publicacion de los resultados de seleccion y nombramiento de
los postores cualificados (o preseleccionados en lista corta);

3. Dialogo o fase interactiva: Esta fase comienza con la emision de la invitacion
a negociar o la convocatoria de dialogo (durante la cual se discute y refina el
contrato en el proceso de dialogo que rige en la UE);

4. Presentacion de oferta: Esto puede hacerse en forma de ofertas
consecutivas y una oferta final (a veces entre solo dos competidores), y

5. Ejecucioén del contrato: De la adjudicacion a la firma del contrato. Esto puede
incluir negociaciones finales en algunos procesos.

Aparte del proceso de dialogo o interactivo en si, el resto del proceso y los desafios
de gestidon son los mismos que en otros métodos de contratacién. La autoridad
tendra que cualificar (en este caso por lo general para pre-seleccionar una lista), y
evaluar las ofertas para seleccionar al adjudicatario y posteriormente administrar el
proceso de firma del contrato.

Ademas de firmar el contrato, el adjudicatario debe lograr el cierre financiero, que
es el momento en el cual tiene ya el financiamiento necesario disponible para el
proyecto. Como se menciona en la seccién 7, en algunos paises, el cierre financiero
se realiza poco después de la firma del contrato. En otros paises, se requiere mas
tiempo para que el adjudicatario alcance el cierre financiero, pero la construccion
no comienza hasta que se haya producido dicho cierre. Estas variantes se explican
mas detalladamente en el capitulo 6 (adicionalmente, el apéndice A del capitulo 6
muestra la perspectiva del socio privado en la gestion del proceso de preparacion
y presentacion de la oferta y cierre del financiamiento).

En esta fase, el proceso de contratacion finaliza y se inicia la fase de gestion del
contrato.

Fase 5 (capitulo 7) - Fase de Gestion del Contrato — Construccion

Objetivos: Gestionar proactivamente el contrato para evitar o minimizar el impacto
de riesgos y amenazas (en este caso, durante la Fase de Construccion) asociados
a cambios, reclamaciones y disputas. En esta fase, es especialmente importante
monitorear el cumplimiento de los requerimientos de construccion.

Tareas:

e Establecimiento de la gobernanza y el equipo de gestion del contrato;

o Establecimiento y puesta en marcha de la administracion del contrato -
incluyendo el desarrollo de un manual de gestion de contrato (inicialmente
centrado en la Fase de Construccion);

e Supervision y gestion del acceso/toma del terreno, los permisos y el
desarrollo del disefo;

e Monitoreo del cumplimiento y desempefio del privado durante la
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construccion;

e Gestion de retrasos;

e Gestion de comunicacion y gestidon de grupos de interés;

e Gestion de cambios (debido a 6érdenes de cambio propuestas por el gobierno
o cambios sugeridos por el socio privado), reclamaciones (debido a eventos
de riesgo retenidos o compartidos) y disputas;

e Administracion de los pagos durante la construccion en proyectos
cofinanciados; y

e Aceptacion para la puesta en servicio € inicio de operaciones.

Los fundamentos de la estrategia de gestion de contratos incluyen una gama de
herramientas que estan incorporadas en el contrato. Estas incluyen:

e El modelo financiero y los informes;

e Mecanismos para remediar faltas y fallas de desempefo tales como
penalizaciones/sanciones, deducciones, o incluso terminacion anticipada; y

e Los procedimientos basicos para hacer frente a los riesgos, reclamos,
cambios y disputas.

Sin embargo, es buena practica desarrollar un manual de gestion del contrato con
un "lenguaje comun", como una herramienta de gestion mas cercana. El manual no
debe sustituir al contrato como documento de "referencia”, pero debe ayudar al
equipo de gestion del contrato a desarrollar su labor. El manual puede servir para
aclarar ambigtiedades o desarrollar mas los procedimientos de gestion que se
describen en el contrato. Incluso puede servir para llegar a un consenso sobre
posibles ambigtiedades.

La primera tarea dentro de la Fase de Gestion de Contratos es desarrollar el
manual, establecer el equipo de gestidon del contrato y establecer la gobernanza de
decisiones de gestion (flujos de decision). La preparacion para esta tarea debe
comenzar antes de la firma del contrato.

En el capitulo 7 se explican los principales elementos de la estrategia de gestion de
contratos a lo largo de la vida del contrato, antes de explicar los aspectos
especificos de gestion relacionados con la primera parte del contrato, el desarrollo
y la construccion hasta la aceptacion para puesta en servicio 0 puesta en marcha,
y el inicio del servicio.

La gestion del contrato incluye muchas actividades distintas, tales como:

¢ Monitoreo del desempefio;

e Gestion de otras amenazas y riesgos que puedan afectar el resultado del
proyecto y, por lo tanto, el VpD;

e Gestion de cambios en el contrato, asignacion de riesgos, disputas y muchos
otros eventos, incluyendo la terminacién anticipada;

¢ Administracion de las obligaciones y responsabilidades del concedente;

e Provision de autorizaciones;
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e Calculo y liquidacion de pagos;
¢ Analisis de reclamaciones; y
e Gestion de la informacién y las comunicaciones.

Algunas de las tareas enumeradas anteriormente son tareas continuas (monitoreo,
administracién de pagos). Otras son discretas y responden a episodios de riesgos.
Los procesos episodicos se relacionan principalmente con las siguientes
situaciones o tipos de eventos:

e Reclamaciones por compensaciones o ajustes financieros (generalmente
referidos como reequilibrios en paises de derecho civil), especialmente
aquellos debidos a eventos de riesgo que han sido retenidos por la
administraciéon concedente o compartidos;

e Cambios en los requerimientos de servicio u "6rdenes de cambio", que
pueden ser especialmente relevantes durante la Fase de Construccién; y

e Disputas resultantes de lo anterior y otros cambios.

La Fase de Construccion se completa con la aceptacion del activo para la puesta
en servicio y la autorizacion y el orden de inicio del servicio o de la operacion, que
es en si mismo un hito relevante a ser gestionado cuidadosamente.

Fase 6 (capitulo 8) - Fase de Gestion del Contrato - Operaciones (hasta
finalizacion y reversion)

Objetivos: Gestionar proactivamente el contrato para evitar o minimizar el impacto
de riesgos y amenazas (en este caso, durante la Fase de Operaciones) asociados
a cambios, reclamaciones y disputas. En esta fase, especialmente relevante es el
monitoreo del desempefio y el control de la reversion del activo a la fecha de
vencimiento del contrato.

Tareas:

¢ Monitoreo del desempefio;

e Gestion de cambios, reclamos y disputas;
e Preparacion de la reversion; y

e Reversion y finalizacion.

Durante esta fase de la vida del contrato, los fundamentos de la gestion del contrato
son, naturalmente, los mismos que durante la construccion. Sin embargo, algunas
situaciones y riesgos son especificos de la Fase de Operaciones.

Es buena préactica que el manual de gestion del contrato incluya secciones
especificas dedicadas a cada una de las fases.

Durante la Fase de Operaciones, comienza el propio monitoreo del desempefio del
contrato (ya que la esencia de las APPs es pagar por el servicio prestado y sélo
cuando se presta el servicio y en la medida en que se presta), al igual que la
administracién del mecanismo de pago.
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Esta es la fase en la que el concedente comunmente tiene que tratar con lo
siguiente:

Incumplimiento y bajo desempefio del socio privado respetar las
especificaciones de servicio del contrato;

Cambios en la propiedad y / o transferencia de acciones;

Refinanciamiento (que supone un cambio en el plan financiero,
generalmente con impacto en la arquitectura financiera del contrato, en la
medida en que se compartan las ganancias de refinanciamiento); y
Supervision del plan de renovaciones, las inversiones en renovacion y la

gestion del fondo para renovaciones/reposiciones.

Esta fase también incluye la “expiracion” del contrato y la reversién del activo al
concedente. El contrato debe incluir disposiciones especificas para —la reversion,
incluyendo especificaciones técnicas de la condicion requerida a la infraestructura
para este momento.

Para cumplir con esta condicion, el socio privado puede tener que hacer inversiones
materiales antes de entregar el activo a la autoridad.

Estos y otros detalles relacionados con la gestion de contratos durante el periodo
de operaciones del contrato se describen en el capitulo 8.

Referencias

El resto de la Guia APP proporciona mas conocimientos sobre todos los temas
relevantes relativos al uso y gestion de la alternativa APP para contratar y gestionar
una infraestructura.

La lista de documentos aqui descrita proporciona orientacion para acceder a
diversas referencias externas. En la primera seccion se ofrece una seleccion de
otras guias generales sobre APP, y a continuacidon se proporcionan algunas
referencias especificas adicionales, mencionadas en este capitulo, como fuentes
de informacién adicional para algunos de aspectos especificos.
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http://www.infrastructureaustralia.gov.au/public_private/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf
http://www.infrastructureaustralia.gov.au/public_private/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf
http://www.infrastructureaustralia.gov.au/public_private/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf
http://infrastructureaustralia.gov.au/policy-publications/public-private-partnerships/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf
http://infrastructureaustralia.gov.au/policy-publications/public-private-partnerships/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf
http://infrastructureaustralia.gov.au/policy-publications/public-private-partnerships/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf
http://infrastructureaustralia.gov.au/policy-publications/public-private-partnerships/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf
http://infrastructureaustralia.gov.au/policy-publications/public-private-partnerships/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf
http://infrastructureaustralia.gov.au/policy-publications/public-private-partnerships/files/Vol_2_Practioners_Guide_Mar_2011.pdf

Nombre del documento Autores / Editores | Descripcion htpp link (en caso
y afo en que esté

disponible)
la evaluacion, la | |_2_Practioners_Gui

estructuracion de APP, el
proceso de licitacién y la
gestion de contratos. Incluye

de Mar 2011.pdf

orientacion detallada en

anexos sobre temas

técnicos.
How to Engage with the | World Bank - | Describe y proporciona | https://openknowled
Private Sector in Public- | Farquharson, orientacion sobre todo el | ge.worldbank.org/bit
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http://probitaspartners.com/wp-content/uploads/2014/05/What-are-Infrastructure-Funds-2009.pdf
http://probitaspartners.com/wp-content/uploads/2014/05/What-are-Infrastructure-Funds-2009.pdf
http://probitaspartners.com/wp-content/uploads/2014/05/What-are-Infrastructure-Funds-2009.pdf
http://probitaspartners.com/wp-content/uploads/2014/05/What-are-Infrastructure-Funds-2009.pdf
http://probitaspartners.com/wp-content/uploads/2014/05/What-are-Infrastructure-Funds-2009.pdf
http://siteresources.worldbank.org/EXTPREMNET/Resources/EP121.pdf
http://siteresources.worldbank.org/EXTPREMNET/Resources/EP121.pdf
http://siteresources.worldbank.org/EXTPREMNET/Resources/EP121.pdf
http://siteresources.worldbank.org/EXTPREMNET/Resources/EP121.pdf

Nombre del documento Autores / Editores | Descripcion htpp link (en caso
y afo en que esté
disponible)
sobre las técnicas de

financiamiento de proyectos
en el contexto de las APP.

Guide to Guidance: How
to Prepare, Procure, and
Deliver PPP Projects

EPEC (2012)

El Anexo 1 proporciona un
resumen Ut sobre el
financiamiento de proyectos
en el contexto de las APP.

http://www.eib.org/e
pec/g2gfiii-
procurement/31/314
/index.htm

Otras referencias y lecturas citadas en este Capitulo

A New Approach to|HM Treasury | Documento de consulta | https://www.gov.uk/
Public-Private (2012) sobre el nuevo enfoque de | government/uploads
Partnerships: las APP desarrollado en el | /system/uploads/att
Consultation on the Terms Reino Unido con respecto a | achment_data/file/2
of Public Sector Equity la participacion del sector | 11518/pf2 public s
Participation in PF2 publico en el capital ector_equity _consul
Projects tation.pdf
Guidance Note: | HM Treasury | Metodologia para calcular la | https://www.gov.uk/
Calculation of the (2008) participacion en las | government/uploads
Authority’s Share of a ganancias del | /system/uploads/att
Refinancing Gain refinanciamiento. achment_data/file/2
25368/06_pfi_refina
ncingguidance2130
7.pdf
Infrascope. Evaluating the | Desarrollado por la | Proporciona una  vision | http://www.fomin.org

Environment for PPPs in

EIU encargado por

general de la evolucion y

len-

Latin America and the | FOMIN, con el |grado de desarrollo de los | us/Home/Knowledg
Caribbean patrocinio del | paises de la region de | e/DevelopmentData/
Gobierno de | América Latina. Infrascope.aspx
Espafa (2013)
The U.K. Treasury | Farquharson y | Describe las  medidas | http://wbi.worldbank.
Infrastructure Finance | Encinas (2010) preventivas y proactivas | org/wbi/document/u
Unit: Supporting PPP para apoyar financieramente | k-treasury-
Financing During the las APPs. infrastructure-
Global Liquidity Crisis finance-unit-

supporting-ppp-
financing-during-
global

Preferred Bidder Debt
Funding Competitions:
Draft Outline Guidelines

HM Treasury,
(Agosto 2016)

Describe el proceso y los
asuntos relacionados con
los procesos de puesta
competencia de
financiamiento con deuda.

https://www.gov.uk/
government/uploads
[system/uploads/att
achment data/file/2
25365/04 ppp_pbdf
cquide100806.pdf

The Orange Book.
Management of Risk—
Principles and Concepts

HM Treasury UK
(2004)

Proporciona informacion
sobre la gestion de riesgos
del proceso APP.

https://www.gov.uk/
government/uploads
[system/uploads/att
achment_data/file/2
20647/orange book
.pdf
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http://www.eib.org/epec/g2g/iii-procurement/31/314/index.htm
http://www.eib.org/epec/g2g/iii-procurement/31/314/index.htm
http://www.eib.org/epec/g2g/iii-procurement/31/314/index.htm
http://www.eib.org/epec/g2g/iii-procurement/31/314/index.htm
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/211518/pf2_public_sector_equity_consultation.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/211518/pf2_public_sector_equity_consultation.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/211518/pf2_public_sector_equity_consultation.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/211518/pf2_public_sector_equity_consultation.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/211518/pf2_public_sector_equity_consultation.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/211518/pf2_public_sector_equity_consultation.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/211518/pf2_public_sector_equity_consultation.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225368/06_pfi_refinancingguidance21307.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225368/06_pfi_refinancingguidance21307.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225368/06_pfi_refinancingguidance21307.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225368/06_pfi_refinancingguidance21307.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225368/06_pfi_refinancingguidance21307.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225368/06_pfi_refinancingguidance21307.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225368/06_pfi_refinancingguidance21307.pdf
http://www.fomin.org/en-us/Home/Knowledge/DevelopmentData/Infrascope.aspx
http://www.fomin.org/en-us/Home/Knowledge/DevelopmentData/Infrascope.aspx
http://www.fomin.org/en-us/Home/Knowledge/DevelopmentData/Infrascope.aspx
http://www.fomin.org/en-us/Home/Knowledge/DevelopmentData/Infrascope.aspx
http://www.fomin.org/en-us/Home/Knowledge/DevelopmentData/Infrascope.aspx
http://wbi.worldbank.org/wbi/document/uk-treasury-infrastructure-finance-unit-supporting-ppp-financing-during-global
http://wbi.worldbank.org/wbi/document/uk-treasury-infrastructure-finance-unit-supporting-ppp-financing-during-global
http://wbi.worldbank.org/wbi/document/uk-treasury-infrastructure-finance-unit-supporting-ppp-financing-during-global
http://wbi.worldbank.org/wbi/document/uk-treasury-infrastructure-finance-unit-supporting-ppp-financing-during-global
http://wbi.worldbank.org/wbi/document/uk-treasury-infrastructure-finance-unit-supporting-ppp-financing-during-global
http://wbi.worldbank.org/wbi/document/uk-treasury-infrastructure-finance-unit-supporting-ppp-financing-during-global
http://wbi.worldbank.org/wbi/document/uk-treasury-infrastructure-finance-unit-supporting-ppp-financing-during-global
http://wbi.worldbank.org/wbi/document/uk-treasury-infrastructure-finance-unit-supporting-ppp-financing-during-global
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225365/04_ppp_pbdfcguide100806.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225365/04_ppp_pbdfcguide100806.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225365/04_ppp_pbdfcguide100806.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225365/04_ppp_pbdfcguide100806.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225365/04_ppp_pbdfcguide100806.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225365/04_ppp_pbdfcguide100806.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220647/orange_book.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220647/orange_book.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220647/orange_book.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220647/orange_book.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220647/orange_book.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220647/orange_book.pdf

Nombre del documento Autores / Editores | Descripcion htpp link (en caso
y afo en que esté

disponible)
Project Governance: A | HM Treasury UK | Proporciona informacion | https://www.gov.uk/
Guidance Note for Public | (2007) sobre cuestiones clave | government/uploads
Sector Projects relacionadas con la | /system/uploads/att

gobernanza de un proyecto
publico.

achment data/file/2
25314/01 ppp_proj
ectgovernanceguida
nce231107.pdf

Closing the Infrastructure
Gap: The Role of PPPs

Eggers and
Startup, Deloitte,
(2006, actualizado
en 2015)

El concepto de madurez en
las APP es propuesto y
explicado por Deloitte,
incluyendo tres etapas de
desarrollo. Este estudio
proporciona una vision
general corta y facilmente
entendible de las ventajas y
desventajas de las APP.

https://library.pppkn
owledgelab.org/doc
uments/2199

Cost Overruns and | Bent Flyvberg, | Explica c6mo el sesgo
Demand Shortfalls in | Transportation optimista o simplemente la
Urban Rail and Other | Planning and | falta de un analisis
Infrastructure Technology, vol. | apropiado es una de las
30, no. 1, (Febrero | razones mas comunes para
2007, pp. 9-30) los fracasos del proyecto.
Green Book: Appraisal | HM treasury UK | Proporciona una descripcion | https://www.gov.uk/
and Evaluation in Central | (2003) de los signos de idoneidad | government/uploads

Government

de la APP, en el cuadro 23,

[system/uploads/att

"Considerando la | achment datalfile/2
participacién privada". 20541/green_book
complete.pdf
Good Practice Note - | IFC (Agosto 2005) | Proporciona directrices | http://www.ifc.org/w

Managing Retrenchment sobre la gestibn de una | ps/wcm/connect/8b1l
reduccién/ ajuste de plantilla | 4b6004885555db65
cf66a6515bb18/Retr
enchment.pdf?MOD
=AJPERES
Performance Standard 2. | IFC (2012) Proporciona directrices | http://www.ifc.org/w
Labour and  working sobre la gestibn de una | ps/wcm/connect/240
conditions reduccién/ ajuste de plantilla | 8320049a78e5db7f
4f7a8c6a8312a/PS2
English_2012.pdf?
MOD=AJPERES
Experiencia Espafiola en | A. Rebollo | Describe la  experiencia | http://idbdocs.iadb.o
Concesiones y APPs: | encargado por IDB | espafiola en APPs | rg/wsdocs/getdocu
Rails and Light Rails and | (2009) ferroviarias y trenes ligeros | ment.aspx?docnum
other transport y ofrece estudios de casos y | =35822328
infrastructure ( reflexiones sobre
mecanismos de pago
Handshake (the | IFC (Mayo 2012 re- | Provee informacién y | http://www.ifc.org/w
International Finance | impreso) reflexiones sobre el rol de | ps/wcm/connect/3bc
Corporations’s quarterly las APPs en el sector de | 26a0048fbf6248799
journal on PPPs) issue #1 agua. ef28c8cbc78b/Hand

shake Issue%?231
WEB.pdf?MOD=AJ
PERES
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https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225314/01_ppp_projectgovernanceguidance231107.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225314/01_ppp_projectgovernanceguidance231107.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225314/01_ppp_projectgovernanceguidance231107.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225314/01_ppp_projectgovernanceguidance231107.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225314/01_ppp_projectgovernanceguidance231107.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225314/01_ppp_projectgovernanceguidance231107.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/225314/01_ppp_projectgovernanceguidance231107.pdf
https://library.pppknowledgelab.org/documents/2199
https://library.pppknowledgelab.org/documents/2199
https://library.pppknowledgelab.org/documents/2199
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220541/green_book_complete.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220541/green_book_complete.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220541/green_book_complete.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220541/green_book_complete.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220541/green_book_complete.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/220541/green_book_complete.pdf
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/8b14b6004885555db65cf66a6515bb18/Retrenchment.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/8b14b6004885555db65cf66a6515bb18/Retrenchment.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/8b14b6004885555db65cf66a6515bb18/Retrenchment.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/8b14b6004885555db65cf66a6515bb18/Retrenchment.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/8b14b6004885555db65cf66a6515bb18/Retrenchment.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/8b14b6004885555db65cf66a6515bb18/Retrenchment.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/2408320049a78e5db7f4f7a8c6a8312a/PS2_English_2012.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/2408320049a78e5db7f4f7a8c6a8312a/PS2_English_2012.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/2408320049a78e5db7f4f7a8c6a8312a/PS2_English_2012.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/2408320049a78e5db7f4f7a8c6a8312a/PS2_English_2012.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/2408320049a78e5db7f4f7a8c6a8312a/PS2_English_2012.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/2408320049a78e5db7f4f7a8c6a8312a/PS2_English_2012.pdf?MOD=AJPERES
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getdocument.aspx?docnum=35822328
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getdocument.aspx?docnum=35822328
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getdocument.aspx?docnum=35822328
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getdocument.aspx?docnum=35822328
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/3bc26a0048fbf6248799ef28c8cbc78b/Handshake_Issue%231_WEB.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/3bc26a0048fbf6248799ef28c8cbc78b/Handshake_Issue%231_WEB.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/3bc26a0048fbf6248799ef28c8cbc78b/Handshake_Issue%231_WEB.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/3bc26a0048fbf6248799ef28c8cbc78b/Handshake_Issue%231_WEB.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/3bc26a0048fbf6248799ef28c8cbc78b/Handshake_Issue%231_WEB.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/3bc26a0048fbf6248799ef28c8cbc78b/Handshake_Issue%231_WEB.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/3bc26a0048fbf6248799ef28c8cbc78b/Handshake_Issue%231_WEB.pdf?MOD=AJPERES

Nombre del documento Autores / Editores | Descripcion htpp link (en caso
y afo en que esté
disponible)
Handshake issue #3 IFC (Octubre 2011) | Provee informacion y
reflexiones sobre el rol de
las APPs vy la participacion
privada en el sector salud.
IMF, Finance & | IMF (2013) Provee reflexiones sobre | http://www.imf.org/e
Development financiamiento. xternal/pubs/ft/fandd
/2013/06/basics.htm
Mejores Practicas en el | World Bank | Reproduce el resultado de | http://www.ppiaf.org/

financiamiento de
Asociaciones Publico-
Privadas en America
Latina Best Practices in
Public-Private
Partnerships Financing in
Latin America,
Washington, DC: World
Bank Institute Conference
Report, World Bank

Institute (2011)

una Conferencia celebrada
en mayo de 2011 en
Washington  sobre las
mejores practicas en materia
de financiamiento privado en
la region de América Latina.

sites/ppiaf.org/files/p
ublication/Conferenc
ereportSpanish.pdf

The Financial Crisis and
the PPP Market -
Remedial Actions

EPEC (2009)

Una lectura interesante para
aprender sobre como las
medidas de intervencion
pueden ayudar a las APP en
tiempos de crisis econémica
o financiera.

http://www.eib.org/e
pec/resources/epec-
credit-crisis-paper-
abridged.pdf

National PPP Forum -
Benchmarking Study,
Phase Il: Report on the
performance  of PPP
projects in Australia when
compared with a
representative sample of
traditionally procured
infrastructure projects

University of
Melbourne (2008)

El Foro Nacional de APP de
Australia (en representacion
de los gobiernos nacionales,
estatales y territoriales de
Australia) encargd a la
Universidad de Melbourne
en 2008 comparar 25
proyectos APP australianos
con 42 proyectos
desarrollados mediante
contratacion tradicional.

Fuentes de casos de estudio

Health System Innovation | UCSF Global | Describe el caso de una | http://globalhealthsci

in Lesoto Health Group vy | APP integrada en salud en | ences.ucsf.edu/sites

PwC (2013) Lesotho. [default/files/content
/ghg/pshi-lesotho-
ppip-report.pdf

Resource Book on PPP | European Incluye una serie de | http://ec.europa.eulr

Case Studies Commission estudios de casos europeos, | egional_policy/sourc

(2004) incluyendo una serie de | es/docgener/quides/
ejemplos de empresas | pppresourcebook.pd
mixtas en los sectores de | f
agua y transporte.

PPP knowledge lab Proporciona mas | https://www.pppkno
informacion sobre la | wledgelab.org/secto
aplicacion de APP en|rs
algunos sectores,
incluyendo ejemplos
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http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/basics.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/basics.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/basics.htm
http://www.ppiaf.org/sites/ppiaf.org/files/publication/ConferencereportSpanish.pdf
http://www.ppiaf.org/sites/ppiaf.org/files/publication/ConferencereportSpanish.pdf
http://www.ppiaf.org/sites/ppiaf.org/files/publication/ConferencereportSpanish.pdf
http://www.ppiaf.org/sites/ppiaf.org/files/publication/ConferencereportSpanish.pdf
http://www.eib.org/epec/resources/epec-credit-crisis-paper-abridged.pdf
http://www.eib.org/epec/resources/epec-credit-crisis-paper-abridged.pdf
http://www.eib.org/epec/resources/epec-credit-crisis-paper-abridged.pdf
http://www.eib.org/epec/resources/epec-credit-crisis-paper-abridged.pdf
http://globalhealthsciences.ucsf.edu/sites/default/files/content/ghg/pshi-lesotho-ppip-report.pdf
http://globalhealthsciences.ucsf.edu/sites/default/files/content/ghg/pshi-lesotho-ppip-report.pdf
http://globalhealthsciences.ucsf.edu/sites/default/files/content/ghg/pshi-lesotho-ppip-report.pdf
http://globalhealthsciences.ucsf.edu/sites/default/files/content/ghg/pshi-lesotho-ppip-report.pdf
http://globalhealthsciences.ucsf.edu/sites/default/files/content/ghg/pshi-lesotho-ppip-report.pdf
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/guides/pppresourcebook.pdf
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/guides/pppresourcebook.pdf
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/guides/pppresourcebook.pdf
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/guides/pppresourcebook.pdf
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/guides/pppresourcebook.pdf
https://www.pppknowledgelab.org/sectors
https://www.pppknowledgelab.org/sectors
https://www.pppknowledgelab.org/sectors

Nombre del documento Autores / Editores | Descripcion htpp link (en caso
y afo en que esté
disponible)

concretos y estudios de
casos.

Public-Private Projects in
India — Compendium of
Case Studies

Government of
India and PPIAF
(2010)

Un articulo que describe las
principales lecciones
aprendidas  (buenas vy
malas) para una serie de
proyectos. Esto es muy util
para complementar la
informacion y las
explicaciones
proporcionadas sobre "fallas
de proyecto" en este
capitulo.

http://toolkit.pppinin
dia.com/pdf/case st

udies.pdf

Paving the Way:
Maximizing the Value of
Private Finance in
Infrastructure

World  Economic
Forum (2010)

Incluye varios estudios de
caso sobre transacciones
APP relevantes.

http://www3.weforu
m.org/docs/WEFE IV
PavingTheWay R
eport 2010.pdf

South Africa’s Renewable

Eberhard, y otros.

Andlisis de estudios de caso,

http://ppp.worldbank

Energy IPP  Program: | The World Bank | incluido el programa de IPP | .org/public-private-

Success Factors and | Institute and the | energético en Sudafrica. partnership/library/s

Lessons. Public Private outh-africas-
Infrastructure renewable-energy-
Advisory  Facility ipp-procurement-
(PPIAF), The program-success-
World Bank, factors-and-lessons
Washington, D.C.
(Mayo 2014)

I-595: North  American | Infra-structura Describe el estudio de caso | http://www.i595expr

Transport Deal of the Year.

Magazine, Deloitte

de la I-595 en Florida

ess.com/ and
http://www.595expre
ss.info/

A Preliminary Reflection
on the Best Practice in
PPP Health Sector: A
Review of Different PPP

(Julio 2010)

The United Nations
Economic
Commission for

Europe (UNECE),

Incluye varios estudios de
caso sobre los diversos
ambitos y estructuras de
APP en salud.

http://www.unece.or
g/fileadmin/DAM/ce

ci/images/ICoE/PPP
HealthcareSector D

Case Studies and | World Health iscPaper.pdf
Experiences Organization

(WHO) and the

Asian

Development Bank

(ADB) (2012)
Case Studies on the | PPP Unit of the | Incluye varios estudios de | hitp://www.ppp.gov.
Public Private | National Treasury | caso sobre los diversos | za/lLegal%20Aspect
Partnerships at | South Africa (2013) | &mbitos y estructuras de | s/Case%20Studies/
Humansdorp District APP en salud en el pais. Humansdorp%200v
Hospital Universitas, erall%20findings.pdf
Pelonomi Hospitals and
Inkosi Albert Luthuli
Central Hospital
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http://toolkit.pppinindia.com/pdf/case_studies.pdf
http://toolkit.pppinindia.com/pdf/case_studies.pdf
http://toolkit.pppinindia.com/pdf/case_studies.pdf
http://www3.weforum.org/docs/WEF_IV_PavingTheWay_Report_2010.pdf
http://www3.weforum.org/docs/WEF_IV_PavingTheWay_Report_2010.pdf
http://www3.weforum.org/docs/WEF_IV_PavingTheWay_Report_2010.pdf
http://www3.weforum.org/docs/WEF_IV_PavingTheWay_Report_2010.pdf
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Apéndice A del Capitulo 1: Introduccién basica al Project Finance
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1. Introduccion

Este apéndice introduce algunos aspectos basicos del project finance. También
identifica diferentes enfoques y principios del financiamiento de APPs.
Adicionalmente, este apéndice explica las principales fuentes de financiamiento y
esboza algunos de los beneficios y limitaciones del project finance. Este apéndice
debe leerse conjuntamente con el capitulo 1, ya que no todas las cuestiones,
complejas y con frecuencia especificas de cada proyecto, relevantes para el
financiamiento de APPs se exponen en este resumen.

El project finance es el mecanismo normalmente adoptado en el &mbito de las APP
para la obtencion de financiamiento de deuda. El project finance es una clase
especifica de financiamiento en el que las instituciones de crédito analizan
principalmente el flujo de ingresos esperado del proyecto como Unico medio de pago
de los intereses y amortizacion de la deuda pendiente. Las instituciones de crédito no
conceden estos préstamos basandose tanto en el portfolio de activos y pasivos de la
empresa. Mas bien analizan el proyecto como una entidad independiente con sus
propios activos, sus propios contratos y el flujo de caja del proyecto, de manera
esencialmente separada de la entidad promotora del proyecto. Por esta razén, el
project finance también se conoce como “financiamiento con recurso limitado” o
“financiamiento sin recurso” dado que generalmente los prestamistas no podran
recurrir a las entidades (promotores y accionistas) que han promovido el proyecto, si
éste no puede atender el servicio de la deuda. Esto contrasta con los préstamos
corporativos, en los que los prestamistas sustentan el préstamo en la fortaleza del
balance de los prestatarios.

2. Consideraciones basicas del Project Finance de APPs

e Un acuerdo para finalizar las obras del proyecto y un compromiso de
disponibilidad los recursos necesarios para desarrollar el proyecto;

e Demanda suficiente del servicio del proyecto de tal forma que éste genere
suficiente caja para cubrir todos sus gastos operativos y el servicio de la deuda,
incluso en casos de mal desempefio del proyecto por razones de fuerza mayor
o por cualquier otra razén. O existencia de acuerdos con un tercero que
adquiere el compromiso de compra del producto o servicio; y

e Aseguramiento de la disponibilidad de los fondos adecuados durante la Fase
de Operacion del proyecto para mantener y en su caso restaurar el proyecto
en condiciones adecuadas de funcionamiento.

Es importante destacar que la estructura project finance debe disefiarse para
optimizar los costos de financiamiento del proyecto. También debe servir para
apuntalar la asignacién de riesgos entre el sector publico y privado, segun esta se
haya definido en el contrato APP. En particular, el financiamiento del proyecto debe
asegurar que los riesgos financieros y el resto de riesgos del proyecto son bien
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gestionados entre accionistas, los promotores y financiadores. Esto deberia dar el
confort al gobierno de que el socio privado, y en particular sus financiadores,
mantienen los incentivos y la capacidad necesaria para atender con prontitud los
problemas que pueden ocurrir en el proyecto. De hecho, en gran medida, la estructura
project finance debe garantizar que los intereses de los prestamistas principales del
proyecto estan alineados con los del gobierno.

3. ldeologia del Project Finance

El concepto de project finance requiere que los promotores adopten una estructura
organizativa Unica en la forma de sociedad de proyecto independiente (es decir, una
Sociedad de Proposito Especifico, SPE) que entrara en contrato APP con el gobierno
para disefiar, construir y operar el proyecto. Esta SPE tiene una vida finita igual a la
duracion del contrato de concesion. Los promotores son los Unicos accionistas de la
sociedad del proyecto y su riesgo se limita a la cantidad de capital que se ha aportado
al proyecto (con algunas excepciones en algunos proyectos durante la Fase de
Construccion).

Debido a que la SPE no tendra historial operativo, los prestamistas analizaran
principalmente las proyecciones de flujos de caja del proyecto como colateral en lugar
de los activos del proyecto (que no son de gran valor en el caso de que existencia de
dificultades financieras). Los prestamistas, por lo tanto, requieren de seguridad en
cuanto a que el proyecto se pondra en servicio en tiempo, y que una vez esté en
operacion serd econdmicamente viable. Del mismo modo, con el fin de obtener el
financiamiento, los promotores del proyecto deben convencer a los prestamistas de
gue el proyecto es técnicamente factible y financieramente viable.

Cuando se evalua la viabilidad de un proyecto, los prestamistas analizan la factibilidad
técnica, viabilidad financiera y la solvencia crediticia del proyecto (la capacidad del
proyecto para repagar la deuda considerando un cierto nivel de reduccion en los flujos
de caja disponibles) con el fin de decidir si otorgar un préstamo o no (proceso de Due
Diligence).

La factibilidad técnica del proyecto se analiza para determinar que: (1) el proyecto
puede ser construido en el plazo y presupuesto propuestos; (2) una vez terminado, el
proyecto serd capaz de operar con la capacidad prevista; y (3) las estimaciones de
costos de construccion, junto con las contingencias para cubrir escenarios diversos,
resultan adecuados para la finalizacion de la construccion del proyecto. En la
evaluacion de la viabilidad técnica, es necesario tener en cuenta la influencia de los
factores ambientales en la construccién y operacion de los equipamientos. Ademas,
cuando los procesos tecnoldgicos y / o el disefio previsto para el proyecto no han sido
testados previamente, o lo han sido en una escala diferente a la del proyecto, sera
necesario verificar los procesos y optimizar el disefio como parte de la evaluacién de
la viabilidad técnica del proyecto.
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Desde una perspectiva amplia y de andlisis general, la factibilidad financiera (o
factibilidad comercial) del proyecto se evalUa determinando si el valor actual neto del
proyecto (VAN) es positivo. EI VAN serd positivo si el valor esperado actual de los
flujos de caja libre?®> es mayor que el valor actual esperado de los costos de
construccién. Sin embargo, ademas de o en lugar del VAN, los prestamistas utilizaran
ratios de deuda, tales como el Ratio de Cobertura de Servicio de la Deuda (RCSD) y
el Ratio de Cobertura de la Vida del Préstamo (Life Loan Cover Ratio o LLCR por sus
siglas en inglés), como los principales ratios para medir la bancabilidad del proyecto.

El RCSD mide la proteccion del servicio de la deuda de cada afio mediante la
comparaciéon del flujo de caja libre del afo (mas concretamente, el “flujo de caja
disponible para el servicio de la deuda”) con la cifra de servicio de la deuda de ese
afio. El RCSD requiere que el flujo de caja disponible para el servicio de la deuda sea
como minimo un determinado definido del ratio (por ejemplo, 1,2 veces) sobre el
servicio de la deuda programado para el afio correspondiente. EI LLCR compara la
cantidad total de flujo de caja libre proyectado para la vida restante del préstamo,
debidamente descontado, con la deuda viva. EI LLCR también refleja la capacidad de
la SPE para cumplir con las obligaciones de la deuda durante la vida del préstamo
(considerando una potencial re-estructuracion??).

Sobre la base de los flujos de caja proyectados de la SPE, incluyendo el perfil de la
deuda bajo analisis, los prestamistas y sus asesores de due diligence observaran el
valor de tales ratios, y dimensionaran la cantidad de deuda con el fin de cumplir con
ellos, teniendo en cuenta el plazo maximo al que estan dispuestos a prestar.
Posteriormente, se desarrollara el andlisis de sensibilidades (incluyendo andlisis de
break- even®) sobre los flujos de caja del proyecto para analizar la resistencia del
proyecto a condiciones adversas o movimientos adversos sobre las cifras de flujo de
caja libre del caso base.

En la determinacién de la viabilidad financiera, y en relacién con la fiabilidad de los
flujos de caja y las garantias ofrecidas por el contrato (en especial las clausulas de
terminacion), los prestamistas analizaran la estructura de riesgos del contrato. Esto
incluird la evaluacion de como de alcanzables o realizables son los estandares de
desempefio en los proyectos de pago por gobierno, o como de adecuadas son las
garantias contractuales en los proyectos de pago por usuario.

Los prestamistas ejerceran un estrecho control de los flujos de caja, limitando la
posibilidad de que el socio privado disponga libremente de ellos, mediante covenants

123 El flujo de caja libre es la caja remanente una vez que la sociedad ha pagado todos los costos de produccion
(costos de operacion y mantenimiento rutinario) e impuestos, y ha realizado todas las inversiones necesarias para
mantener sus activos productivos en buenas condiciones de funcionamiento.

124 E| Ratio de Cobertura de la vida del Proyecto (PLCR por sus siglas en inglés) generalmente se usa como
medida secundaria. Compara el flujo de caja de toda la vida remanente del proyecto con la deuda viva de ese
momento.

* N del T: literalmente “punto muerto” o “punto de equilibrio”, si bien el término inglés es el Unico usado en la
practica. Significa, en este contexto, el punto, en términos de escenarios de proyecciones de ingresos o de flujos
de caja, en el que se esta al borde del incumplimiento de las ratios minimas definidas.
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(por ejemplo, no se podran hacer distribuciones a los accionistas si el RCSD del afio
anterior no alcanza un determinado valor). Las cuentas bancarias en las que se
ingresara la caja, se mantendran en uno de los bancos del sindicato y estaran
pignoradas; esto, adicionalmente a otras provisiones establecidas en el contrato de
préstamo??>. La distribucion del flujo de caja estara sujeta a una priorizacion definida
en el contrato de préstamo bajo una secuencia de “cascada” (waterfall). Véase a
continuacion la figura Al.

FIGURA A1: Cascada de los Flujos de Caja del Proyecto
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125 E| apéndice A del capitulo 6 explica con mayor detalle condiciones y convenants que generalmente se
incorporan en un préstamo de project finance.
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4. Descripcion Basica de las Principales Fuentes de
Financiamiento

Hay tres fuentes basicas mediante las cuales un Proyecto APP se puede financiar:
deuda, capital y apoyo publico*?®.

Deuda

La deuda senior tiene prioridad en términos de amortizacién sobre todo el resto de
formas de financiamiento. La deuda mezzanine es deuda subordinada en términos de
amortizacion respecto a la deuda senior, pero se encuentra por encima del capital
tanto en términos de distribucion de flujo de caja, en la llamada cascada de caja (esto
es, la prioridad en la entrada y salida de caja de un proyecto) como en el caso de
liquidacion de la compaiia APP. En tanto que la amortizacion de la deuda mezzanine
puede verse mas facilmente afectada por un desempefio pobre de la SPE y teniendo
en cuenta la prioridad en la amortizacion de la deuda senior, la deuda mezzanine
generalmente conlleva exigencia de retornos mayores al de la deuda senior.

El precio de la deuda de un proyecto APP normalmente se establece sobre la base
del costo de fondeo subyacente del prestamista, mas un componente fijo (o margen)
expresado como un determinado numero de puntos basicos para compensar el riesgo
de default y otros costos del prestamista (por ejemplo, costos operativos, costo de
oportunidad de los capitales dispuestos, beneficio).

La deuda de los proyectos APP puede provenir de bancos comerciales, instituciones
financieras internacionales o directamente de los mercados de capitales. En este
ultimo caso, las SPE emiten bonos que son adquiridos por instituciones financieras,
tales como fondos de pensiones o0 aseguradoras que buscan inversiones a largo
plazo.

Los asesores financieros podran asesorar sobre las fuentes de financiamiento
disponible para un proyecto determinado. Se espera de ellos que también realicen un
analisis de los costos y beneficios de cada una de las posibles fuentes, lo que incluye
un analisis de los plazos disponibles de las distintas fuentes (el plazo hasta el repago
de la deuda).

Capital (Equity)

Generalmente los sponsors del proyecto proveen el capital, incluyéndose entre estos
los contratistas que construyen y operan el proyecto, asi como instituciones
financieras. Una gran parte de los fondos propios (a menudo denominados "cuasi-
capital") pueden ser en forma de deuda subordinada de accionistas por las ventajas
fiscales y contables de este instrumento. Como los accionistas soportan el principal

126 La EPEC PPP Guide (2015), How to Prepare, Procure and Deliver PPP Projects, Banco Europeo de
Inversiones.
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riesgo de un proyecto APP, buscaran un mayor rendimiento en los fondos que
proporcionan. En algunos proyectos, los sponsors contribuyen a los fondos propios
en forma de "sweat equity" si bien ésta no es aceptada facilmente por los
prestamistas'?’.

Apoyo del Gobierno

El apoyo del gobierno o apoyo publico se puede definir como apoyo financiero directo
en la forma de aportaciones de fondos publicos, generalmente en forma de
subvencién de capital. Puede provenir de fondos de la comunidad, de la nacién o
region o de fondos especificos.

Pueden ser disefiados para hacer un proyecto bancable o asequible. Pueden tomar
la forma de apoyo contingente o de garantias por parte del sector publico para la SPE
u otros participes del sector privado. Esto puede ser aplicado en relacion a ciertos
tipos de riesgos que no pueden ser gestionados o mitigados de manera efectiva por
la SPE o por otros participes del sector privado (por ejemplo, una garantia de ingresos
minimos en una autopista de peaje).

5. Project Finance — Beneficios y limitaciones

Financiar proyectos de infraestructura mediante project finance ofrece diversos
beneficios, tales como la posibilidad de compartir riesgos, ampliar la capacidad de
endeudamiento, liberar flujos de caja y mantener una ventaja competitiva en un
mercado competitivo. El project finance es una herramienta util para las empresas
gue desean evitar la provision de garantias corporativas, prefiriendo financiar el
proyecto fuera de balance. El project finance permite al sponsor ampliar su capacidad
de endeudamiento al permitir que éste financie el proyecto sobre la base del crédito
de un tercero, que podria ser el comprador del output del proyecto. Los sponsors
pueden levantar fondos para el proyecto esencialmente sobre la base de sus
derechos contractuales.

El project finance también permite a los sponsors compartir los riesgos del proyecto
con otras partes interesadas. La estructura basica del project finance exige que los
sponsors repartir los riesgos a través de una red de acuerdos de garantia, acuerdos
contractuales y otros acuerdos con terceros con capacidad financiera dispuestos a
asumir riesgos. Esto ayuda a reducir la exposicion al riesgo de la SPE.

El project finance faculta a los proveedores de fondos para decidir como gestionar el
flujo de caja libre que queda después de pagar los gastos de operacion y

127 Sweat equity es "una contribucion en especie igual al valor de ciertas obras o contribucién a un proyecto o
empresa en forma de esfuerzo y trabajo. El sweat equity es el interés de los propietarios, o el aumento de valor,
que se crea como resultado directo del trabajo de los propietarios. Es el modo preferido de provisién de fondos
propios para los empresarios en empresas start-up, ya que pueden ser incapaces de aportar mucho capital
financiero a su empresa ... " (de http://www.investopedia.com)
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mantenimiento y otros pagos obligatorios. En las formas tradicionales de organizacion
corporativa, la direccidon corporativa decide sin embargo cémo usar el flujo de caja
libre del accionista — ya sea para invertir en nuevos proyectos o para pagar dividendos
a los accionistas.

Dado que la SPE tiene una vida util limitada y su negocio se limita Unicamente al
proyecto, no hay conflicto de interés entre los inversores y la direccion de la empresa,
como suele suceder en el caso de las formas tradicionales de organizacion
corporativa.

Financiar proyectos mediante project finance puede permitir a los sponsors mantener
la confidencialidad sobre informacién valiosa del proyecto y preservar una ventaja
competitiva. Esto es un beneficio de levantar financiamiento para el proyecto (sin
embargo, esta ventaja se ve bastante limitada cuando se busca financiamiento en el
mercado de capitales - bonos de proyecto). Cuando se van a levantar fondos de
capital (o se van a vender en un momento posterior para reciclar el capital) a través
del mercado (por ejemplo, OPVs), la informacion relacionada con el proyecto debe
compartirse con el mercado de capitales, que puede incluir a los competidores de la
empresa proyecto o de los sponsors. En el project finance, los sponsors pueden
compartir la informacion sensible con un pequefio grupo de inversores y negociar el
precio sin revelar informacion confidencial al publico general. Y, dado que los
inversores tendran una participacion financiera en el proyecto, también es de su
interés mantener la confidencialidad.

A pesar de estas ventajas, el project finance es bastante complejo y costoso de
estructurar. El costo de financiamiento dispuesto a través de esta ruta es alto en
comparacién con el capital dispuesto mediante rutas mas convencionales. La
complejidad de los préstamos project finance se debe a la necesidad de estructurar
un conjunto de contratos que deben ser negociados por todos los participes del
proyecto. Esto también conduce a mayores costos de transaccion debido a los costos
legales involucrados en el disefio de la estructura del proyecto, tratando asuntos
fiscales y legales relacionados con el proyecto y la propiedad del mismo, la
documentacion del préstamo y otros contratos necesarios.

192
© 2016 ADB, EBRD, IDB, IsDB, and WBG



Apéndice B del Capitulo 1: Financiamiento Islamico de un
proyecto APP
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1. Introduccion

El financiamiento Islamico de proyectos APP se esté volviendo méas habitual por una
serie de razones, entre ellas: la creacion de bancos Islamicos (como el Banco Islamico
de Desarrollo) capaces de proporcionar productos de financiamiento Islamicos para
proyectos APP, la limitada disponibilidad de financiamiento no Islamico tras la crisis
financiera global y el creciente nimero de proyectos de infraestructura bajo esquemas
APP gue se estan licitando en el Medio Oriente que, de hecho, han actuado como un
catalizador para el uso del project finance conforme a la Sharia.

El financiamiento Islamico de proyectos APP puede proporcionar una solucién
financiera completa o puede utilizarse de forma combinada con otras fuentes de
financiamiento no islamico.

Cualquier financiamiento Islamico tendra que cumplir con los principios islamicos de
la Sharia descritos en la tabla B1.

TABLA B1: Principios Islamicos de la Sharia

Principio Islamico Significado

Riba Prohibicion de cobro de intereses. Como
consecuencia, los contratos de financiamiento
no pueden generar intereses

Gharar Prohibicion de contratos con incertidumbre. En
la practica, esto significa que, en virtud de
cualquier acuerdo, el objeto, el precio y el
tiempo de entrega del bien a la parte receptora
deben estar determinados desde el principio.
Maisir Prohibiciéon de especular. Esto significa que los
acuerdos en los que la rentabilidad de la
inversion no pueda cuantificarse de antemano,
y simplemente se infiera, no estan permitidos.
Comparticion de riesgo y beneficio | Los beneficios de una transaccion deben ser
reales y representar un retorno genuino por la
comparticion de beneficios y riesgos de la
transaccion. Los beneficios no deben estar
predeterminados.

Prohibicion de juegos de azar, | No se puede entrar en una transaccion que
alcohol, drogas involucre juego, alcohol o drogas.
Cumplimiento de la Ley Sharia Una transaccion debe ser ética y cumplir con la
Ley Sharia local que puede ser diferente entre
regiones y paises.

Existe una variedad de soluciones Islamicas de financiamiento que pueden ser
usadas para financiar un proyecto APP. Productos financieros primarios y acuerdos
secundarios daran soporte a cada solucion. Los principales productos financieros
primarios son:

e [stina'a tradicional;
e [stina'a de contratacion; e
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e Jjara
Los principales acuerdos secundarios incluyen:

e Acuerdos de servicios; y
e Acuerdos de compra.

2. Istina’a tradicional

Una istina'a tradicional (listina'a’) es un acuerdo entre dos partes (el financiador
Islamico y el contratista de construccion) por el cual el contratista conviene al inicio
construir/fabricar para el financiador Islamico un activo de proyecto APP claramente
descrito/ especificado. El precio de realizacién de la construccion/fabricacion se
determinara en el momento de celebrar el acuerdo, asi como la fecha de entrega del
activo al financiador. El pago del precio puede hacerse como una suma global a la
entrega o, como forma mas habitual, en pagos vinculados a la consecucion de hitos
alo largo del periodo de construccién/fabricacion. La propiedad del activo del proyecto
APP pasara a manos del financiador Islamico en el momento de la entrega.

El acuerdo requiere que el financiador Islamico entre en una relacion contractual
directa con el contratista o constructor. Esto significa que el financiador Islamico esta
asumiendo un riesgo de desempefio, un riesgo que no tendra mucho interés en
asumir. En consecuencia, la istina'a tradicional para los proyectos APP se ha dejado
de usar y ha sido sustituida por la istina'a de contratacion.

3. Istina'a de Contratacion

Un istina'a de contratacién (“acuerdo de contratacion”) es también un acuerdo entre
dos partes, si bien en este caso, las partes son el financiador Islamico y la sociedad
de propésito especifico (SPE). En virtud del acuerdo, la SPE estd obligada a
conseguir/procurar el activo del proyecto APP en una fecha determinada. La SPE
procurard el activo mediante la celebracion de un acuerdo directo con su contratista.

Una vez que el activo haya sido construido y efectivamente procurado, la SPE lo
entregara al financiador Islamico en la fecha especificada y la titularidad del activo
pasara al financiador Islamico. El precio que el financiador Islamico paga a la SPE por
adquirir el activo del proyecto APP esta predeterminado al inicio del contrato. Se
calcula por referencia al costo total del activo del proyecto APP (es decir, un importe
de similar valor que el de un préstamo en un project finance tradicional). El pago del
precio del activo se hace normalmente segun la consecucion de hitos.

Tanto la istina'a tradicional como la de contratacion tienen similitudes con acuerdos
tradicionales de project finance, tales como el calculo del precio. Del mismo modo, el
uso de pagos por hito de avance es en efecto, equivalente a las disposiciones
regulares realizadas bajo un contrato de project finance tradicional.
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Sin embargo, tanto la istina'a tradicional como la de contratacion no generan ingresos
para el financiador Isldmico. Como ellos requieren un ingreso a cambio de proveer el
project finance, debe incluirse un ijara.

4, ljara

Una ijara es un arrendamiento (leasing) del activo del proyecto APP, concedido por el
financiador Islamico a la SPE. Esto es posible porque bajo la istina'a, el financiador
islamico ha recibido el titulo de propiedad del activo del proyecto APP.

Una ijara es efectiva durante la Fase de Operacion del proyecto. Bajo el acuerdo, la
SPE arrendara el activo del proyecto APP al financiador Islamico pagandole la
correspondiente renta. El monto de los pagos o renta por el arrendamiento se calcula
como agregado del costo total de la deuda proporcionada por el financiador Islamico
mas el costo del margen de beneficio, prorrateado mensualmente durante la duracion
de la Fase de Operacion del proyecto.

Por lo tanto, la ijara es el Unico producto financiero que genera un ingreso fijo y
determinado al financiador Islamico. Es por esta razén que la istina'a y la ijara se
emplean juntas. La istina'a proporciona al financiador islamico el activo del proyecto
APP, y el ijara asegura que el activo del proyecto APP, mediante la operacion del
arrendamiento, pueda generar un ingreso (reembolso del monto del préstamo) al
financiador Islamico.

5. Acuerdos secundarios

Es habitual que se celebre un acuerdo secundario o de apoyo, conocido como
acuerdo de servicios, entre la SPE y el financiador Islamico.

Como el financiador Islamico tiene el titulo del activo del proyecto APP, tiene por tanto
la responsabilidad de operar, mantener y asegurar ese activo. Esto representa tiempo
y dinero. Sin embargo, estas responsabilidades del financiador Islamico pueden
cumplirse mediante la implementacién de un acuerdo de servicios. El acuerdo de
servicios es un acuerdo mediante el cual la SPE actia como agente del financiador
Islamico. Bajo este acuerdo, la SPE gestiona el activo que ha arrendado al financiador
islamico. A cambio de un precio/retribucion, la SPE se encarga de todos los costos
asociados con la gestidén del activo. La gestion incluira la realizacion de actividades
como la gestion operativa diaria y el mantenimiento del activo del proyecto APP, asi
como el coste de la suscripciéon de los seguros del proyecto.
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6. Pagando a los financiadores Islamicos

La SPE utilizara pago unitario/pago por servicio y/o los ingresos provenientes del
usuario que reciba para hacer frente a los pagos del acuerdo de arrendamiento ijara.

7. Reversion del Activo del Proyecto a la SPE

Otro principio que complementa el acuerdo de financiamiento Islamico es el acuerdo
de compra. Bajo este acuerdo, el activo del proyecto APP revierte a la SPE al término
del Proyecto APP.

8. Financiamiento Islamico en la practica

El uso combinado de una istina'a y una ijara se muestra en la figura B1.

FIGURA B1: Uso Combinado de Istina'a e ljara

ljara

Leasing de los activos
financiador
islamico
Pagos cuotas leasing

SPE

9. Activos del proyecto APP tangibles e intangibles

El financiamiento Islamico de un proyecto APP normalmente asume un financiamiento
basado en activos que requiere la transferencia de activos tangibles o reales. Sin
embargo, puede haber algunas situaciones en las que la transferencia de activos
tangibles no esté permitida. Por ejemplo, si un activo de proyecto APP tiene
importancia cultural y/o estratégica, entonces la administracion contratante no podra
permitir su transferencia fisica. Si este es el caso, entonces se utiliza una variacion
del uso combinado de la istina'a y la ijara.

En esta situacion, el financiador Islamico celebrara un contrato para la adquisicién de
los derechos contenidos en el contrato APP (es decir, la asignacion de los derechos
intangibles del acuerdo de proyecto al financiador Islamico). A cambio de asignar sus

197
© 2016 ADB, EBRD, IDB, IsDB, and WBG



derechos de proyecto, la SPE recibe pagos por hitos del financiador islamico para
permitirle pagar la construccion del activo del proyecto APP. Ademas, la SPE
celebrard un acuerdo de servicios con el financiador Islamico. Bajo el acuerdo de
servicios, el SPE sera retribuida por administrar, mantener y operar el activo fisico del
proyecto APP.

Mediante esta estructura de acuerdo, cuando la SPE recibe el pago por servicio y/o
ingresos de usuario, deducird de estos fondos la retribucion adeudada por el
financiador, al que le transferira el beneficio que le corresponda.
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