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Presentacion

El potencial econémico

Sin  embargo, los paises latinoamericanos presentan aun retos
importantes que impiden aprovechar su potencial. En particular, los bajos
niveles de inversion en infraestructura constituyen un obstaculo que se
debe superar para que laregion pueda detonar el crecimiento econdmico.

El reducido desempefio de la inversion en infraestructura se puede
ligar directamente a una participacion limitada del sector privado en el
financiamiento de estos proyectos y una disminucion sistematica de los
recursos publicos destinados al sector.

En general, la decision de hacer participe a las empresas privadas en el
desarrollo de la infraestructura ha sido impulsada por las ineficiencias
gue puede presentar el sector publico, asi como por la oportunidad de
hacer mas infraestructura de forma acelerada y por la falta de recursos
publicos para enfrentar la demanda por la misma.

Hay muchos tipos de posibles arreglos entre el gobierno y las empresas
privadas.Cadaunoimplicaungradodiferentederiesgoyresponsabilidades
de cada unade las partes involucradas. Los mecanismos pueden ir desde
un contrato de servicios, arrendamientos, concesiones o diferentes tipos
de alianzas publico privadas, hasta las privatizaciones parciales o totales.




Presentacion

En América Latina ya se tiene una gran gama de experiencias sobre la
provision de infraestructura, tanto por parte del sector publico como en
alianza con el sector privado. En términos generales, los sectores que
se han abierto al sector privado, sin importar el nivel de apertura, han
experimentado mayores niveles de inversion.

Otro factor interesante en la demografia latinoamericana, que no se
observa en ninguna otra parte del mundo, es la alta concentracion de la
poblacién en unas pocas ciudades. Asi, en los proximos afios, se espera
que la poblaciony la produccion econdmica del continente se concentren
aun mas en pocas ciudades. Un resultado natural de este proceso es que
los gobiernos locales jugaran un papel mas relevante en la planeacion,
financiamiento y provision de infraestructura.

Uno de los retos de mayor importancia que enfrenta el financiamiento
de infraestructura, es asegurar mecanismos que premien las inversiones
con impacto econdémico neto positivo independientemente de la fuente
de financiamiento. Esto se puede lograr mediante diversas actividades
que deben contar con un caréacter integral en su planeacién y ejecucion.
Estas comprenden aspectos legales, financieros y técnicos que deben
desarrollarse. Asimismo, es fundamental conservar la prudencia
macroeconomica observada en la region como un factor central para la
atraccion de recursos de largo plazo y el desarrollo de los mercados de
crédito internos que puedan financiar el desarrollo de la infraestructura
en América Latina.
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La inversion en infraestructura
como palanca de desarrollo
para America Latina

América Latina y su potencial de desarrollo econémico

Asimismo, las economias mas grandes como Brasil, México, Colombia
y Argentina han presentado tasas de crecimiento, que si bien han sido
moderadas, 7,5%, 5,0%, 4,4% vy 7.5% respectivamente, han revertido una
tendencia histodrica de crecimiento reducido. Es comun hoy en dia hablar
de Brasil como una potencia emergente, sin embargo, de mantenerse las
expectativas de crecimiento actuales, la economia de toda la region en
su conjunto podrfa llegar a ser la cuarta en el mundo hacia el 2025, sélo
después de China, Estados Unidos y la Union Europeal.

Los indicadores de crecimiento recientes de la regidon revierten una tendencia
histdrica de crecimiento reducido que se habia mantenido por mas de 20
afios. Por ejemplo, durante la década de los afios 80 el aumento promedio
del PIB de la region se ubicd en 1,2% vy durante los afios 90 en 3,2%. El
repunte actual en el crecimiento de las economias latinoamericanas, aiin en
un entorno de recesion mundial, es reflejo de las condiciones favorables que
presentala region para el desarrollo de sus economias en los proximos afos.

El potencial econdémico de América Latina es impulsado principalmente
por tres factores estructurales: un entorno macroeconémico estable, la
consolidaciondeinstitucionesdemocraticasyunatransiciondemografica.
Los dos primeros factores brindan a la region un ambiente econémico .

" . L . . Informacién de Banco
y politico de mayor certidumbre y estabilidad para las inversiones. Por Mundial, Fondo Monetario
otro lado, la transicion demogréfica por la que actualmente atraviesa la Internacional e Indexmundi.
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Inflacién promedio calculada
con datos del Banco Mundial.
Déficit publico y endeudamiento
promedio en los afios 90 a partir
de informacion de BID.

poblacion del continente, origina dos hechos inéditos: primero, que la
poblacion en edad laboral por primera vez serd mayoria y segundo que el
mercado domeéstico de laregion se esté consolidando como uno de los de
mayor importancia a nivel global.

El factor macroecondmico

En la primera década del siglo XXI, las economfas de América Latina han
gozado de una estabilidad macroecondmica sin precedentes en la region,
caracterizada en términos generales por un entorno de baja inflacion y
crecimiento moderado de la produccién. Sibien el aumento del producto
ha sido inferior al de otras regiones en desarrollo, se han sentado las
bases para no repetir las crisis recurrentes de los afios 80 y 90.

En la década de 1980, los paises de Ameérica Latina vivieron crisis
macroeconomicas recurrentes ligadas a un manejo laxo de su politica
fiscal y monetaria. Durante este periodo, observar tasas de inflacion de
dos digitos eraun hecho comun en laregién, asi como la falta de controles
presupuestales que propiciaron déficit fiscales inmanejables. Asimismo,
la falta de apertura comercial y las politicas de control de capitales ponia
a los paises de la region en una situacion vulnerable que se manifesto en
numerosas crisis econémicas.

Desde mediados de los afios 80, la mayoria de los paises aplicé reformas
estructurales que sentaron las bases para garantizar un equilibrio
macroeconomico a largo plazo. Esto ha sido posible gracias a reformas
tales como la autonomia de la banca central, la eliminacion de controles
de cambio, asi como la paulatina apertura comercial, en conjunto con el
ejercicio de politicas fiscales méas prudentes acordes con la capacidad
real de endeudamiento de los gobiernos.

Hoy en dia, la inflacion promedio de América Latina se ubica en 4,7%,
el déficit fiscal promedio es de 2,5% del PIB y ningin pafs mantiene
endeudamiento publico mayor al 50% de su producto. Sibien, el equilibrio
macroeconomico no es una condicion suficiente para detonar el potencial
de crecimiento de la regién, éste brinda condiciones necesarias para
observar un mejor desempefio econdmico?.

El factor politico

Desde su independencia, la aspiracion de las republicas latinoamericanas
ha sido la de consolidarse como gobiernos e instituciones democraticas.
Esta aspiracion se ha materializado Unicamente en afios recientes tras una
historia recurrente de falta de instituciones de democracia. En 1980, siete
gobiernos militares gobernaban a la mayoria de los paises en Sudameérica?.
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Hasta ese ario, en Centroamérica, Unicamente Costa Rica habia sido capaz
de establecer un gobierno democratico estable. Por su parte, en México,
el presidente en turno no habia tenido un contrincante en la contienda
en la cual fue electo®. En contraste, en 2010, de acuerdo con el indice de
democracia de The Economist®, América Latina y el Caribe presentan ya
una evaluacion democratica superior a la media mundial.

Sibien en muchos casos las democracias no han implementado agendas
reformistas de manera acelerada, laregion se havuelto politicamente mas
estable. La existencia de un equilibrio real entre poderes, la posibilidad de
alternancia en el gobierno y con ello la rendicion de cuentas, es sin duda
un factor clave que ha contribuido de manera importante en la estabilidad
de las economias en la region.

El factor demografico

De acuerdo con las proyecciones de poblacion de Naciones Unidas,
América Latina experimentara durante los préximos 25 afios una
transformacion demografica donde la poblacién en edad laboral por
primera vez sera mayoria. Aproximadamente 50 millones de personas
se integraran al mercado laboral en un entorno de bajo crecimiento
demografico en los proximos 15 afios. Esta situacion contrasta
drasticamente con otras regiones del mundo. Por ejemplo, las economias
maduras de Europa Occidental y Japdn envejeceran aceleradamente en
los proximos afios, las politicas demograficas de China han acelerado
artificialmente el ritmo en que su poblacién ha madurado: Africa y Medio
Oriente aun presentan elevadas tasas de natalidad que se reflejan en un
coeficiente de dependencia significativo. En este sentido, a nivel mundial
Unicamente la India experimentara una transicion demogréafica similar a
la de América Latina®.

Otro factor interesante en la demografia latinoamericana, el cual no se
observa en ninguna otra parte del mundo, es la alta concentracion de la
poblacion en unas pocas ciudades. De acuerdo a un reporte reciente de
McKinsey Global Institute, hacia el afio 2025 las principales 200 ciudades
del continente generaran el 65% del PIB de la region. Estas ciudades
tendran una poblacién combinada de 315 millones, mas que el total de
habitantes de los Estados Unidos.

El resultado de estos fendmenos es el surgimiento de sociedades
altamente urbanizadas, donde la poblacién joven en edad productiva
es mayoria. Estos dos fendmenos brindan condiciones ideales para la
consolidacion de los mercados domeésticos. EIMcKinsey Global Institute
estima que bajo condiciones de crecimiento ideal, el ingreso per cépita
de las economias urbanas en la regién podria ascender a USD 23.000
en 2025. Con esto, América Latina podria convertirse, hacia la segunda
mitad del siglo, en uno de los mercados de mayor importancia del mundo.

Argentina (1976-1983),
Bolivia (1971-1982), Brasil
(1964-1985), Chile (1973-

1990), Paraguay (1954-1989),

Pert (1968-1980), Uruguay
(1973-1984).

José Lépez Portillo fue

presidente durante el sexenio

1976-1982.

Democracy index 2010
Democracy in retreat. A
report from the Economist
Intelligence Unit.

Building globally competitive

cities: The key to Latin
American growth. McKinsey
Global Institute (2011).
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La infraestructura puede
generar efectos sobre el
crecimiento en la medida
que presente rendimientos
crecientes a escala. Se puede
argumentar que en algunos
sectores especificos, tales
como lainfraestructura
de caminos o lared de
telecomunicaciones, este es
el caso, ya que se presenta
el fendmeno de economfa de
redes. Este fendémeno consiste
en que el valor de un elemento
marginal de una red depende
positivamente del tamafio
mismo de la red. Algunos
autores han mostrado que
si bien este efecto existe, es
Unicamente en las primeras
etapas de desarrollo de la red.

La infraestructura como detonante
del potencial econémico de América Latina

La estabilidad macroecondmica y politica que actualmente disfruta
Ameéricalatina, enconjunto conlaventanade oportunidad que representa
latransicion demografica, constituyen factores de suma importancia que
pueden favorecer a la region, a fin de que ésta pueda consolidar de una
vez su potencial econdémico. Sin embargo, los paises latinoamericanos
presentan aun retos importantes que impiden aprovechar su potencial.
En particular, los bajos niveles de inversion en infraestructura constituyen
un obstaculo que se debe superar para que la region pueda disparar su
crecimiento econdomico.

El papel de la inversidn en infraestructura en el desarrollo econdmico

A pesar de la importancia que tiene la inversion en infraestructura en
la economia, hasta hace muy poco habia una falta de interés general
en la investigacion académica sobre el tema. No fue sino hasta finales
de los 80 cuando empezaron a realizarse los primeros estudios que
utilizaban analisis econométrico formal para medir el impacto de la
infraestructura en la actividad econdmica. Actualmente, la literatura
econdmica reconoce ampliamente la importancia de la infraestructura
en los procesos productivos. Esta se entiende como un factor adicional
en el proceso de produccion, al igual que el trabajo y el capital privado.
Desde esta perspectiva, lainfraestructura tiene una contribucién directa
en la economia ya que incrementa su capacidad productiva y hace
posible la prestacion de servicios que son necesarios en los procesos
economicos.

Desde una perspectiva macroecondémica, la vinculacion entre la
infraestructura y la actividad econdémica puede ser modelada en un
marco neoclasico estandar bajo el cual se considera a la infraestructura
como una variable adicional en la funcién de produccion. Desde esta
perspectiva, la infraestructura puede tener diferentes efectos a corto y
largo plazo en la produccién. En particular, el marco neocldsico sugiere
gue la infraestructura no necesariamente genera un efecto positivo a
largo plazo sobre el crecimiento de una economia. Por tanto, el efecto
neto de la infraestructura sobre la actividad econémica se darfa a través
de un cambio enlos niveles de produccion mas que un efecto duradero en
las tasas de crecimiento”.

Sin embargo, en teoria, la infraestructura puede tener también efectos
sobre el crecimiento econdémico, siempre y cuando ésta conduzca
a un uso mas eficiente de los insumos. Otra posibilidad es que la
infraestructura, en particular la del transporte, pueda tener un efecto
positivo en el proceso de crecimiento tecnoldgico, facilitando el acceso a
innovaciones de esta indole.
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Durante la década de 1980, la literatura econémica abordd el analisis del
efecto entre la infraestructura y la productividad, mediante la estimacion
empirica de funciones de produccién a nivel pafs. En general, estos trabajos
evidencian la importancia de la infraestructura sobre la productividad,
sugiriendo que ésta tenia tasas de retorno elevadas. Estudios posteriores
se enfocan en el andlisis de datos regionales, arrojando conclusiones
contradictorias: bajo un nivel de agregacion regional, el efecto de la
infraestructura sobre la productividad parecia ser insignificante.

Trabajos mas recientes sobre el tema ayudaron a clarificar esta aparente
contradiccion. En particular, los estudios que han investigado el impacto
de lainfraestructura sobre la economia, utilizando datos a nivel industrial
en diferentes niveles de agregacion geogréfica, sugieren gue la relacion
entre infraestructura y produccion es demasiado compleja como para
ser abordada desde una perspectiva simplista. Estos analisis sugieren
gue, a nivel agregado, el impacto neto de la inversion en infraestructura
es positivo; sin embargo, a nivel regional el impacto es ambiguo. Por
ejemplo, una inversion en particular puede tener un efecto positivo sobre
unaregion urbanacon alta poblacion y ala vez tener un efecto negativo en
regiones rurales. El efecto particular depende de la estructura jerarquica
de las regiones, su composicion industrial, los niveles de poblacién, la
movilidad del capital y el trabajo, entre muchos otros factores. Asf, aunque
el impacto neto a nivel agregado sea positivo, a nivel regional los efectos
se pueden mover en diferentes direcciones. Este comportamiento explica
por qué las aparentes contradicciones entre estudios que utilizan datos
con diferentes niveles de agregacion geografica.

En los ultimos afios se han desarrollado nuevas metodologias que
modelan con mayor precision el impacto econdmico de la infraestructura.
Una de estas metodologias es la estimacion de funciones de costos, la
cual ha demostrado ser bastante Util. En general, el analisis de funciones
de costos sugiere que la infraestructura es un factor importante para
la produccion y el crecimiento econdémico. Sin embargo, ésta tiene
rendimientos considerablemente menores a comparacion de la funcion
de productividad utilizada al principio, al controlar por diferentes niveles
de agregacién geografica. Otra perspectiva interesante es la que se basa
en teorias de equilibrio espacial utilizando datos no agregados a nivel
individuo. Los trabajos realizados bajo esta metodologia han corroborado
la importancia de la infraestructura en la economia, sugiriendo que a
pesar de presentar retornos por debajo de las primeras estimaciones de
la década de 1990, ésta juega un papel importante en la asignacion de
recursos en las regiones y los agentes econdomicos.

La critica de mayor peso en la literatura se enfoca en el tema de la
causalidad, el cual se resume en una pregunta: {Las regiones son
prosperas porque tienen infraestructura o éstas tienen infraestructura
porque son prosperas? Existen numerosos estudios que recurren a
técnicas econométricas avanzadas que demuestran, hasta cierto punto,
que lainfraestructura afecta a la economia y no viceversa. Sin embargo, el
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Esta seccidn se basa en
el documento La brecha de
infraestructura en América

Latina y el Caribe, de la CEPAL.

argumento mas poderoso a favor de la posicion contraria, sugiere que la
inversion en infraestructura genera un equilibrio en el que las expectativas
de todos los agentes econdmicos se coordinan con el propdsito de
desarrollar una localidad a través de inversiones productivas. La inversion
en infraestructura al ser irreversible y tener altos costos hundidos, envia
una poderosa sefial al mercado sobre la intencion del agente inversionista,
el cual tipicamente es el gobierno, de generar condiciones favorables
para otras inversiones. Asi, el papel de la infraestructura serfa el de alinear
incentivos privados, de modo que a través de inversiones coordinadas se
detone el potencial econdmico de una localidad. Bajo esta perspectiva,
el valor productivo de la infraestructura bien podria ser nulo aunque en
la practica se observaria una relacion positiva entre el nivel de actividad
econdmicay lainversién eninfraestructura. Sifuera el caso, es la sefial que
envia la inversion en infraestructura y no la inversion per selo gue origina
un efecto positivo sobre la economia.

La revision de la literatura econdomica demuestra que la investigacion
sobre el tema ha sido relativamente exitosa evidenciando la importancia
de la infraestructura en las actividades econdmicas. Sin embargo, aun
quedanabiertas preguntas fundamentales.Enprimerlugar,ainnoqueda
claro cudleslametodologia mas adecuada para estudiar este fendmeno.
De particular importancia es el tema de como cuantificar los niveles de
infraestructura de unalocalidad: (deben utilizarse métricas monetarias,
meétricas basadas en caracteristicas fisicas de la infraestructura, o
hibridos? En segundo lugar, ain no se entienden los mecanismos
precisos que determinan el impacto econdémico de la infraestructura en
el ambito local y regional, y sobre todo, bajo qué circunstancias la suma
de estos efectos genera resultados netos positivos. La investigacion
actual sugiere que éste es un proceso complejo, no lineal, con multiples
interacciones cruzadas, lo cual puede y debe ser objeto de futuras
investigaciones. Finalmente, aln no existe evidencia contundente que
demuestre inequivocamente si es la inversion en infraestructura la
gue genera mayor actividad econémica, si la relaciéon de causalidad es
inversa, o si ésta es meramente circunstancial. Aln cuando el cuerpo de
investigacion académica indica fuertemente que la primera opcion es
cierta, falta aun investigacion para demostrar esto como un hecho fuera
de toda disputa.

La evolucidn de la inversion en infraestructura en América Latina®

Histéricamente, la inversion en infraestructura en América Latina ha
mantenido unatendenciadecreciente enlos Ultimos afios. De acuerdo con
estimaciones de la Comision Econdmica para Ameérica Latina y el Caribe
(CEPAL), en el primer lustro de los afios 80 la inversion en infraestructura
como porcentaje del PIBascendid a 3,7%. En el segundo lustro de los afios
90 ésta se habfa reducido a 2,2% y los siguientes cinco afios se ubicd en
1,5%. Larazdn de este comportamiento es una disminucion considerable
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de la inversion del sector publico la cual se ubicaba en 3,1% del PIB entre
1980 y 1985 y para el periodo 2002-2006 sdlo representaba el 0,6% de
PIB. Si bien la inversién privada ha aumentado en términos absolutos,
ésta no ha sido suficiente para compensar la fuerte caida de la inversion
publica en el sector infraestructura. Sélo recientemente, entre 2007 vy
2008, la inversién en el sector como porcentaje del PIB ha aumentado
marginalmente a 2% del producto.

Inversion en infraestructura (como % del PIB)

Sector Publico 3.1% 0.8% 0,6% 0.7%

Sector Privado 0,6% 14% 0,9% 1,3%

TOTAL 37% 2.2% 1,5% 2,0%
Fuente: CAF.

Con respecto a los paises, los indicadores son muy similares a lo largo
de la region. Por ejemplo, entre 1980 y 1985, la inversion en el sector
en Argentina, Brasil, Colombia y México se ubicd en 3%, 5,3%, 3,9% vy
2.5% del PIB, respectivamente, de acuerdo con célculos de la CEPAL.
Para 2008, esta cifra se reduce a 2,3% para Argentina y Brasil, 2% para
Colombiay 1,3% del producto para México.

Inversion en infraestructura (como % del PIB)

Telecomunicaciones 0,5% 0,9% 0,5% 0,5%
Energia 2.0% 0,7% 0.4% 0,5%
Transporte 1,1% 0,4% 0,5% 0,9%
TOTAL 37% 2.2% 1,5% 2,0%

Fuente: Calderény Servén (2004) y Rozas (2008) y CAF.

Los niveles de inversién han sido histéricamente bajos en Ameérica
Latina, en especial cuando se comparan con otros paises en desarrollo,
en particular con las naciones asiaticas. Por ejemplo, la inversiéon en
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infraestructura de Indonesia se ubica en aproximadamente 5% del PIB.
Algunos andlisis estiman la inversion en infraestructura de China en
aproximadamente 7% de su PIB.

El pobre desempefio de la inversion en infraestructura se puede ligar
directamente a una participacion limitada del sector privado en el
financiamiento de estos proyectos y a una reduccion sistematica de los
recursos publicos destinados al sector. Por ejemplo, en 1980, el sector
publico contribuia con el 83% de las inversiones en el sector. Para 2008,
su participacion se habia reducido a 35%. Aun cuando en este periodo
la inversion privada se duplicd, este incremento no fue suficiente para
compensar la caida de la inversion publica.

En el ambito sectorial, la inversion en proyectos de energia es la que ha
sufrido un decremento mas significativo en términos del PIB. A principios
de los afios 80, la inversion en el sector se ubicaba en 2% del PIB regional.
Esta cifra se habfa reducido al 0,5% en 2008. Por su parte, la inversion en
sectores tales como telecomunicaciones y transportes se ha mantenido
relativamente estable como porcentaje del producto.

Los bajos niveles de inversion en la region tienen implicaciones serias
sobre el desempefio econdmico. Por ejemplo, en el sector eléctrico
de México, donde hay bajos niveles de inversion, debido a que ésta es
limitada a inversiones estatales y proyectos privados de autogeneracion,
el costode energiapor kW es casi 7% mayor al promedio latinoamericano.

En términos de indicadores absolutos, la brecha de infraestructura
en la region es considerable cuando se compara con otras economias
emergentes. Por ejemplo, la capacidad de generacion eléctrica por cada
1.000 habitantes es 35% menor que la de los pafses del Este de Asia.
Se cuenta con 45% y 53% menos lineas fijas y moviles por cada 1.000
habitantes en América Latina que en Asia. La penetracion de Internet fija
de banda ancha es 13 veces mayor en Asia que en la region. Los pocos
indicadores donde la cobertura de infraestructura de América Latina es
comparable al este de Asia es el acceso a servicios de agua y servicios
sanitarios aunque en términos absolutos aun se presentan brechas.
Uno de los pocos sectores donde América Latina presenta mejores
indicadores que el este de Asia es el sector ferroviario, donde la extension
de la red representa el 27% de la de América Latina. Sin embargo, esto
puede explicarse mejor por la extension y conformacion territorial de
cada region, que por el propio desarrollo de infraestructura ferroviaria

Estimacion de la brecha de infraestructura de América Latina

Existe un consenso creciente entre politicos, académicos y organismos
multilaterales respecto a que una mayor inversion en infraestructura,
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Acervo de infraestructura comparado (2005)

Capacidad de
Mw. 1.
generacion havtv) cadalooo 4 132 0.84 280,85%
eléctrica '
Telefonia fija Lineas cada 181 400 219 220,99%
: 1.000 hab. oI
Lineas cada
Telefon. Svil 44 187.22%
elefonfa movi 1000 hab, 6 835 389 87.22%
Internet fija de Suscriptores 0
banda ancha cada 1.000 hab. 15 209 189 1.36667%
Caminos Km.cadal000 o, 186 094 202.17%
pavimentados hab.
Vias férreas E;E) cadal000 ) 006 -0.16 27.27%
0,
Accesoaaguas - Ybdela 92 100 7 10870%
mejoradas poblacion
i 0,
Accesoamejoras % dela 73 97 19 124.36%

sanitarias poblacion

Fuente: Calderény Servén (2004) y Rozas (2008) y CAF.

es una condicidn necesaria para concretar el potencial econdomico de
Ameérica Latina. El monto de la inversidn que se requiere para materializar
este potencial ha sido objeto constante de estudios en la literatura
académicay de politicas publicas en los Ultimos afios.

Tomando como referencia a los paises del Este de Asia, la CEPAL
ha estimado cuanta inversion se requiere para que Ameérica Latina
alcance niveles de cobertura similares a dicha region. Por ejemplo,
al determinar los costos unitarios para proveer un kW de energia
eléctrica, es posible estimar la inversion requerida para igualar la
oferta de energia eléctrica en términos de kW generado por cada 1.000
habitantes. Siguiendo esta metodologia, la CEPAL ha estimado gue el
nivel de inversion requerido por América Latina para cerrar la brecha
de infraestructura respecto a los paises emergentes del Este de Asia
es equivalente unainversiéon del 7,.9% del PIB anual por lo menos hasta
elafio 2020. Este monto es equivalente a USD 286.300 millones al afio.

A nivel sectorial, la CEPAL estima que la generacién de energia eléctricay
transporte terrestre son los que requieren mayores inversiones con 3,2 y
3,1%delPIBrespectivamente.Porsuparte,elsectordetelecomunicaciones
requeriria inversiones por 14% del PIB. Los servicios de agua potable y
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alcantarillado demandarfan inversiones correspondientes al 0,2% del PIB
para cerrar la brecha de infraestructura tomando a los paises del Este de
Asia como referencia.

Costos para el cierre de brecha con respecto al este de Asia
(Costos Promedio Anuales)

Capacidad de generacion eléctrica 102.578 31%
Telefonia fija 8.852 0,3%
Telefonfa movil 16.294 0,5%
Suscriptores banda ancha 18.865 0,6%
Caminos pavimentados per cépita 97.938 3,0%
Vias férreas per capita 6.797 0,2%
Acceso a aguas mejoradas 3.585 0,1%
Acceso a mejoras sanitarias 4468 0.1%
TOTAL 259.378 7.9%

Fuente: CEPAL.

Las tendencias recientes del sector apuntan que es posible romper la
tendencia histérica de baja inversion. Por ejemplo, en México, desde
2006 el gobierno federal inicid el Plan Nacional de Infraestructura
el cual plantea cuantiosas inversiones en sectores prioritarios tales
como comunicaciones, transportes, energia y servicios sanitarios. El
Plan Nacional de Infraestructura contempla para el 2012 construir o
modernizar un total de 17.598 km. de carreteras, lo cual constituye la
mayor expansiondelared enmasde 20 afios. Estatendencia se extiende
inclusive a las economias pequefias, como es el caso de Panama.
En los Ultimos afios, este pals ha lanzado un ambicioso programa de
inversiones liderado por la expansion del Canal de Panama, el cual
representa inversiones superiores a los USD 5.200 millones.

Sin embargo, a pesar de las iniciativas recientes que ponen en un lugar
preponderante a la inversion en infraestructura dentro de la agenda de
politicas publicas, la regién aun carece de un acervo de ésta suficiente
para mantener un rumbo sustentable de desarrollo. Asimismo, el nivel
de servicio de la infraestructura actual es deficiente, en especial cuando
se compara con paises desarrollados, segun estudios comparativos del
Banco Mundial
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El costo de la infraestructura

En las siguientes graficas se presente un comparativo de costos por el uso de
servicios de infraestructura en paises seleccionados. Se presentan cifras de
dos sectores: el servicio de carreteras de cuota y servicios de generacion de
energia eléctrica. Para el caso de las carreteras de cuota, México es uno de los
paises con mayores costos por este servicio, solo comparable con paises de
Europa Occidental. Brasil y Argentina presentan costos reducidos incluso en
comparacion con otros paises emergentes. Por su parte en el sector de energia
eléctrica, paises latinoamericanos como Brasil, Colombia y Chile tienen un costo
por servicio similar incluso por debajo de Estados Unidos. México, nuevamente
es la excepcién con costos casi 60% superiores al de sus similares.

Costo del servicio de peajes USD/km

México 0,099
Francia 0,089

Espafia [ 0085

Portugal 0,061
Chile 0,045

Rusia SN 0034
Brasil 0,015
Argentina 0,001

Costo del servicio de eléctrico USD/kwm
México 7,00

EE.UU 5,10

Brasil I <30

Colombia 4.30

Chile 4,00

Fuentes: Centro de Estudios Sociales y de Opinién Publica, CFE, EIA, ANEEL, CNE, CREG.

Perspectivas de inversién en infraestructura

Los indicadores cuantitativos de la CEPAL en cuanto a la brecha de
infraestructura que enfrenta América Latina, constituyen una guia
invaluable para los gobiernos y el sector privador respecto al tipo de
inversiones que requiere la region para alcanzar el nivel de desarrollo de
otras economias emergentes. Adicionalmente, en el aspecto cualitativo,
es de vitalimportancia entender los cambios demograficos y econdmicos
a nivel estructural que enfrentard América Latina en los proximos afios,
de modo que la regién pueda materializar efectivamente su potencial de
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Building globally competitive
cities: The key to Latin
American growth. McKinsey
Global Institute (2011).

desarrollo. En este contexto, las perspectivas del sector infraestructura
para los proximos afios sugieren que América Latina requerira del
financiamiento de inversiones estratégicas en tres ejes principales:
integracion regional, infraestructura urbana, y medioambiente.

EnlosproximosafiosAméricalLatinaexperimentaraunimportante cambio
demografico que permitira la consolidacion de los mercados domeésticos.
En particular, los mercados urbanos representan un potencial de mas de
300 millones de consumidores con un ingreso que podria ascender a los
USD 20.000 per capita en menos de 15 afios. Para lograr una integracion
de los mercados domeésticos es imprescindible la articulacion fisica del
espacio econémico de América Latina®.

América Latina requiere inversiones en carreteras que unan entre si a los
principales centros econdmicos del continente de modo que ponga fin al
aislamientoderegionesquenopuedenaprovecharsupotencialecondmico.
En cuanto a servicios portuarios, se requieren inversiones que eleven el
nivel de servicio de los puertos de la region a niveles comparables con
los de Asia, asi como la inversion en proyectos de integracién multimodal
y el desarrollo de centros logisticos que atiendan tanto el abasto de los
mercados domésticos en crecimiento, como para la exportacion a otras
regiones del mundo. La geografia latinoamericana hace que el transporte
aéreo de pasajeros sea una opcion eficiente para explotar los vinculos
econodmicos entre las diferentes regiones del continente, por lo que es de
vital importancia aumentar el nivel de servicio de los aeropuertos de la
region. Finalmente, el sector de telecomunicaciones enfrenta el reto de
dirigir sus inversiones a la ampliacion de la cobertura a regiones remotas
o mejorar el nivel de servicio en las grandes ciudades.

Hoy en dia, América Latina es ya una de las regiones mas urbanizadas del
mundo con mas del 79% de su poblacion habitando en un centro urbano.
En los proximos afios, se espera la materializacion de un fendmeno
adicional al de la elevada urbanizacion: una concentracion de la poblacion
y la actividad econdémica en unas cuantas ciudades. En virtud de esta
tendencia, es de vital importancia la inversion en infraestructura urbana
tal como electrificacién, alcantarillado, agua potable y transporte acorde
conlanuevarealidad delas ciudades. Las grandes ciudades del continente
tienen infraestructura inadecuada para la escala que han alcanzado.
Por ejemplo, de las ocho ciudades que tendran mas de 5 millones de
habitantes en 2020, tres adn no cuentan con sistema de metro y en el
resto la red aun es muy limitada. Se enfrentan retos similares en otros
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sectores donde la complejidad del sistema urbano requerira cuantiosas
inversiones para enfrentar la nueva realidad urbana. El aspecto positivo
de este fendmeno, es que un numero importante de ciudades alcanzara
en los proximos afios un tamafo suficientemente grande que justifique
el financiamiento de inversiones de gran escala tal como es el caso del
transporte masivo.

Ameérica Latinatiene el mayor potencial de generacion de energias limpias
en el mundo. La regidon cuenta con enormes recursos hidricos, y una
geografia con condiciones ideales para la generacion de energia edlica y
solar. El potencial de generacién de energia renovable brinda a América
Latina una ventaja comparativa en un mundo que opte por tecnologias
de bajas emisiones. Asimismo, los recursos hidricos de Sudameérica
requiereneldesarrollodeinfraestructuraparaaprovecharlos enindustrias
intensivas en agua y competir globalmente en estos sectores. Otro
aspecto favorable para la region son las grandes extensiones de bosques
y selvas que constituyen un acervo que podra monetizarse a través de
la comercializacion de bonos de carbono en el marco de los acuerdos
internacionales post-Kioto
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Financiando la infraestructura
para afrontar el cambio climatico

Después de cinco afios consecutivos de crecimiento robusto, el valor total
del Mercado Global de Bonos de Carbono se estancé en USD 142.000, debido
principalmente a la falta de claridad regulatoria después del afio 2012.

Al permanecer incierta la regulacion internacional ambiental, las iniciativas en el
ambito nacional y local han resurgido y pueden ofrecer el potencial para llenar el
vacio que ha dejado la regulacion internacional. Las principales ventajas de tener
mercados fragmentados de regulacién consisten en que los procesos de aprobacion
locales son mas rapidos, existe mayor flexibilidad para adaptarse a necesidades
particularesy, en principio, mayor participacion y aceptacion a nivel local.

En el caso de los paises en vias de desarrollo las iniciativas “verdes” se vuelven
mas complicadas debido a que los recursos con los que se dispone son muy
limitados. Como solucién se ha propuesto un Climate Finance, en la cual los
paises desarrollados aportan recursos a los pafses en vias de desarrollo con el fin
de reducir emisiones. Sin embargo, ha sido criticado al no ser lo suficientemente
extenso, a la poca participacién el sector privado y por tener un contexto
institucional insuficiente.

Para subsanar estas deficiencias se pueden tomar en consideraciéon las
siguientes recomendaciones: utilizar inversion privada para financiar actividades
para reducir emisiones, asignar los bonos de emisiones de tal manera que se
compense a los pafses en vias de desarrollo por sus esfuerzos para mitigar las
emisiones, cobrar cuotas por emisién de gases de efecto invernadero que generen
ingresos a los paises en desarrollo, eliminar subsidios a la energia contaminante
y transferirlos a energfas verdes, incrementar la asistencia y asesorfa bilateral
y multilateral para mitigar el cambio climatico, brindar financiamiento de gran
escala condicionado a la reduccién de emisiones.

El Climate Finance serd un elemento muy importante en los acuerdos
internacionales de cambio climatico posteriores al 2012, por ello las politicas
publicas tendrdan que estar centradas en aumentar los montos de inversion,
incluir al sector privado y reformar el marco institucional.
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Los retos para incrementar
la inversion en infraestructura

Regulacion deficiente y sistemas financieros
poco desarrollados

La mayoria de los paises de la region han experimentado un proceso de
liberacién enlos ultimos 20 afios que abrid la oportunidad de inversiones en
infraestructura al sector privado. Los programas de liberacion de la década
de1990tuvieronéxitoenatraerinversiones privadasasectores estratégicos
tales como telecomunicaciones, puertos y carreteras. Sin embargo, la
apertura, de algunos sectores a la inversién privada, no ha sido capaz de
elevar los niveles de inversion a niveles comparables con otras economias
emergentes. Asimismo, los beneficios para los usuarios tras la apertura en
muchos casos, no han podido igualar mejores las practicas internacionales.
Por ejemplo, a pesar de la apertura del sector de telecomunicaciones en
México, en este pals se observan algunos de los costos por servicios de
telefonia mas altos del mundo: el costo por minuto de llamada de telefonia
movil asciende a 50 centavos de délar aproximadamente, mientras que en
Estados Unidos es de 7 u 8 centavos de ddlar.

Si bien la cobertura de servicios de telecomunicaciones tradicionales ha
aumentado de manera importante, la penetraciéon de nuevas tecnologias




Los retos para incrementar la inversion en infraestructura

aun se mantiene por debajo de paises desarrollados. Por ejemplo, de
acuerdo con las cifras del censo de poblaciéon en 2010 el 22,2% de los
hogares cuentaconserviciosdelnternet, muy pordebajodelnivelde paises
desarrollados como Estados Unidos donde la penetracion de Internet
se ubica en 78%. Situaciones similares a estas pueden encontrarse en
otros paises donde a pesar de que el sector de telecomunicaciones se
encuentra completamente abierto a la inversién privada, los niveles de
coberturay nivel de servicios presentan serios rezagos.

El ejemplo del sector de telecomunicaciones ilustra que la apertura a la
inversion privada, no es una condicion suficiente para cerrar la brecha de
infraestructura. En este sector, se puede observar como en muchos casos
la apertura no se llevd a cabo en armonia con las reformas necesarias
del marco institucional. Asi, la apertura al sector privado en algunos
casos tuvo el efecto de transformar monopolios estatales ineficientes en
eficientes organizaciones privadas monopdlicas. La llegada de nuevos
participantes al sector se hace en condiciones desfavorables para los
competidores generando un efecto neto de subinversion. La implicacion
mas grave de este fendmeno es que las deficiencias del marco regulatorio
e institucional se heredan a nuevos sectores tecnoldgicos que dependen
intrinsecamente de la misma infraestructura. Por ejemplo, la mala
regulacion del sector de telefonia fija, termina afectando en Ultima
instancia a la provision de servicios digitales de Internet.

La regulacion deficiente explica parcialmente la baja participacion
del sector privado en la inversion de infraestructura. La escasez de
recursos financieros para fondear el sector es otra razén de peso ligada
fundamentalmente a la estructura econdémica de América Latina. En
Ameérica Latina histéricamente el ahorro doméstico ha presentado
niveles bajos. Por ejemplo, de acuerdo a datos del Banco Mundial, la tasa
de ahorro en América Latina en 2007 se ubicaba en 19,2%. Las cuatro
principales economias de la regién, Argentina, Brasil, Colombia y México,
presentan tasas entre 15 y 23%. En comparacion, China e India son
capaces de destinar el 54% y 35% de su producto al ahorro. Aunado a los
bajos niveles de ahorro se encuentra el problema de un reducido nivel de
bancarizacion en el continente. En Brasil, los préstamos bancarios como
porcentaje del PIB apenas alcanzan el 30% mientras que en México se
ubican en 20%. Inclusive, Chile, el pais con la mayor bancarizacion del
continente, apenas alcanza el 50%

El papel de la inversidon extranjera

Los bajos niveles histéricos de ahorro, junto con el nivel actual de
bancarizacion de la region, constituye un obstaculo importante para
el fondeo de proyectos de infraestructura al nivel que demanda la
region. Tal vez por esta razén, el tema de la inversion extranjera se ha
ubicado en numerosas ocasiones en el centro de la agenda de politica
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El marco juridico como ventaja competitiva

Para que el marco juridico se torne en una ventaja competitiva paralos gobiernos,
éste debe otorgar certidumbre al sector privado en relacion al esquema APP.
En general, los ordenamientos a modificar pueden ser diversos y el grado
de certidumbre depende del nivel de los ordenamientos donde se hagan los
cambios. La gréafica describe esta situacion.

Como se observa, la fortaleza juridica de las APP proviene de los distintos
ordenamientos modificados. Entre mas sélido sea el marco juridico mayor el nivel
de certidumbre para la iniciativa privada. Lo anterior debe reflejarse en menores
costos de los APP para las entidades gubernamentales. Dicha reduccion en
costos no se garantiza si no se hace un proceso competitivo de asignacion de
proyectos en el cual los gobiernos fijen las bases de los proyectos APP.

Asimismo, debe sefialarse que de no lograrse un paquete integral de reformas,
esto no implica que el esquema de APP no pueda implementarse con éxito. Esto
dependera de las condiciones especificas de cada gobierno. Posiblemente,
entidades con calidad crediticia alta tengan la necesidad de robustecer en menor
medida su marco legal.

e Niveles de certidumbre juridica °

Definicién de reglas y lineamientos
para la realizacién de APP.

oussiqoy) |2 eied ddVy Se| op S03s09

Acuerdos entre dependencias gubernamentales

o ©

Fuente: Aportela (2008).

Niveles de Certidumbre para la Iniciativa Privada

publica. Paralelo a los procesos de liberalizacion de algunos sectores de
infraestructura, América Latina llevd a cabo la apertura de la inversion
extranjera. En muchos paises aun existen limitaciones legales para la
inversion extranjera en infraestructura en particular en los sectores
llamados estratégicos. Asimismo, mas alla de las limitaciones legales,
aun es politicamente costoso el involucrar inversion extranjera con los
sectores estratégicos. Un ejemplo arquetipico de esta situacion es el
sector energético en México, el cual se encuentra cerrado a la inversion
extranjera en el ambito constitucional.

El caso mexicano mas que la norma es la excepcion. En Brasil, Petrobras
ha llevado a cabo alianzas estratégicas con el sector privado que han
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Fuentes: CEPAL y UNCTAD.

podido atraerrecursos foraneos alainversion del sector de hidrocarburos.
En Chile, Argentina, Pert y Colombia, son empresas de capital foraneo
los principales proveedores de energia eléctrica. En el sector de
telecomunicaciones, las empresas de capital extranjero han inyectado
una importante suma de recursos para el sector infraestructura.

Ante el éxito de los capitales extranjeros en algunos sectores, cabe
la pregunta de hasta cuanto puede la politica de fondeo del sector
infraestructura sostenerse en esta fuente de financiamiento. Para ello,
es importante revisar la evolucion reciente del flujo de estos recursos.
En 2007 la inversién extranjera total de América Latina ascendid a USD
172.000 millones, lo cual representa aproximadamente el 4% de su
PIB. La inversion extranjera se distribuye entre multiples sectores de la
economia, incluyendo la infraestructura, cuya demanda total de inversion
asciende a aproximadamente al 21% del PIB de la region. Como se ha
mencionado anteriormente, de acuerdo con una estimacion de la CEPAL
las necesidades de financiamiento del sector de infraestructura asciende
a 7.9% del PIB lo cual equivale a USD 286.000 millones anuales. Entre
2000y 2007, el ario previo a la crisis econémica del 2008, China fue una
de las economias emergentes con mayor recepcion en 2006 con USD
476.000 millones equivalentes al 13% de su PIB.

Estas cifras ponen en perspectiva el papel que puede tomar la inversion
extranjera en el financiamiento de infraestructura en América Latina.
Las necesidades de financiamiento son muy superiores a la inversion
extranjera observada y disponible para la regién, y en caso de querer
atraer dichos recursos, se presenta una feroz competencia por parte de
otros sectores y paises®.

Labancaextranjera constituye otro canal relevante para el financiamiento
de infraestructura con recursos foraneos. Sin embargo, los balances
de América Latina demuestran que la banca extranjera no canaliza los
recursos a inversiones domésticas. Por ejemplo, en México el total de los
préstamos otorgados por los bancos de mayor importancia, los cuales
son de propiedad extranjera, estan respaldados por captacion domeéstica.
Los organismos de desarrollo multilateral constituyen otra alternativa de
fondeo foraneo al sector. Para el afio 2011, el Banco Mundial destind un
monto de USD 14.700 para la recuperacion econdémica sustentable de
paises latinoamericanos, mientras que en 2008, el BID planted destinar
USD 12.000 millones para proyectos de infraestructura en América Latina
y el Caribe en un lapso de tres afios. Estas cantidades estan por debajo de
las necesidades estimadas del sector en el continente.

Asimismo, es importante sefialar que los recursos de estos organismos
generalmente se encuentran etiquetados para fines especificos, por lo
gue el sector infraestructura termina compitiendo por financiamiento
con otros programas de desarrollo. Esto genera una brecha entre las
necesidades de financiamiento y la oferta de recursos. En el contexto
de los mecanismos multilaterales de financiamiento, es importante
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mencionar los fondos y programas multilaterales para mitigar los
efectos del cambio climatico. Sibien existe un consenso que los recursos
de abatimiento de carbdn derivados del Protocolo Kioto han sido casi
agotados, las propuestas de programas de financiamiento post-Kioto
ofrecen oportunidades interesantes de financiamiento de infraestructura
para sectores muy especificos.

Las cifras sobre inversién extranjera directa y la participacion de la banca
extranjeray de desarrollo sugieren que las necesidades de financiamiento
de infraestructura son, por mucho, superiores a la inversion extranjera
directa disponible enlos mercados. Asimismo, es importante sefialar que
en el ambiente de desaceleracion econdmica que podria experimentar la
economia global en los proximos afios, existira una fuerte competencia
por atraer capitales foraneos. La firma de consultoria McKinsey& Co,
estima que las necesidades de inversion para infraestructura de Asia
pueden ascender a 8.1 billones de ddlares para los préximos 10 afios.
En este contexto América Latina deberda competir por atraer recursos
foraneos que, en el mejor de los casos, solo podran financiar parcialmente
la demanda esperada.

Las elevadas necesidades de financiamiento de infraestructura, en
conjunto con la escasa disponibilidad de recursos extranjeros, sugieren
gue el fondeo doméstico tendra que consolidarse necesariamente
como un motor relevante del financiamiento que requiere el sector.
Afortunadamente, los cambios estructurales de la demografia y de la
economia latinoamericana juegan en su favor para lograr esta aspiracion

Perspectivas positivas: demografia y ahorro doméstico

A pesar del pobre desempefio del ahorro doméstico como motor de la
inversion en los Ultimos afios, las perspectivas de América Latina son
positivas. En afos recientes, en la mayoria de los paises se ha dado una
expansion del sistema financiero y una creciente bancarizacion de la
economia la cual ayudard a generar los recursos necesarios que requiere
el financiamiento de infraestructura. A este fendmeno han contribuido
de manera importante nuevas figuras de instituciones financieras, en
particular las que administran los recursos de los sistemas de pensiones.
En Chile, pafs que llevé a cabo la primerareforma integral de su sistema de
pensiones, los fondos de ahorro para el retiro representan el 70% del PIB.
Este fendmeno sin duda ha coadyuvado al crecimiento de la penetracion
delsector financiero, la cual se reflejaen que el ahorro bancario doméstico
sea cercano al 180% del PIB. En México actualmente los fondos de
pensiones privados manejan recursos por un monto equivalente al
16% del PIB. En Colombia y Brasil, paises donde también se han llevado
reformas a los sistemas de pensiones, esta cifra se ubica en 20% y 18%
respectivamente.
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China y el financiamiento de infraestructura en Africa

A diferencia de sus contrapartes occidentales, China esta dispuesta a invertir
de manera importante en proyectos de infraestructura de gran envergadura sin
que sus préstamos exijan condiciones de reforma politica o econdmica. Esta
politica de no intervencién mutua en asuntos internos como uno de los “Cinco
Principios de Coexistencia Pacifica” ha sido una piedra angular en las relaciones
chino-africanas desde 1950. Frustrados por las complejas politicas de donacion
de los paises desarrollados, muchos gobiernos africanos aprecian la alternativa
presentada por el gobierno chino.

El boom econdmico chino se ha visto en Africa como una alternativa al modelo
propuesto por el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial. Por lo
menos 35 pafses subsaharianos se han visto beneficiados por el financiamiento
o estan en platicas para discutir oportunidades de financiamiento. El 70% de
este financiamiento se concentra en Nigeria, Angola, Sudan y Etiopia; la inversion
principalmente se destina a plantas energéticas y ferrocarriles.

Una de las principales razones de por qué China estd interesado en Africa es la
gran y creciente demanda que tiene de energéticos y minerales, ademas que
en Africa a diferencia de en otros lugares del mundo, la inversién privada en la
industria petrolera es bienvenida. En general, el pago del financiamiento que
realiza China se hace por medio de materias primas.

A pesar de que el financiamiento chino de infraestructura en Africa ha tenido
cierto grado de éxito, es dificil pensar una aplicacion similar en América Latina. El
nivel de desarrollo entre Africa y América Latina es diferente por lo que de inicio
los proyectos que China financia en Africa no son los mismos que requiere de
la regién. Asimismo, en América Latina los proyectos donde el retorno privado
no es lo suficientemente alto es donde existen las principales necesidades de
infraestructura por lo que dificilmente los proyectos se complementarian con los
intereses de la potencia emergente asiatica.

Por otro lado, la poblacion de América Latina se encuentra en un proceso
de transicidon en el que por primera vez la poblacion en edad laboral
sera mayoria. La incorporacion de 50 millones de personas al mercado
laboral en los préoximos 15 afios representa también la oportunidad
de incrementar de manera significativa el ahorro doméstico a un nivel
al que previamente habria sido imposible. Asimismo, de lograr una
reduccion del problema estructural de la informalidad, una gran parte
de la nueva fuerza laboral estaria contribuyendo a los sistemas de
pensiones instituidos, con lo que la penetracion financiera de la region
podria incrementarse de manera significativa. Con base a la estimacion
de McKinsey& Co, si los paises de la region fueran capaces de aumentar
su penetracién financiera al menos a la mitad de los niveles actuales
de Chile, la region tendria la capacidad de financiar domésticamente la
mayor parte de sus necesidades de infraestructura, aliviando de manera
importante la necesidad de competir por inversion extranjera.
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Requerimientos de infraestructura y recursos financieros domeésticos

Requerimientos de infraestructura
y recursos financieros domésticos
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Fuente: Reproduccion basada en “Asia 1 trillion”. McKinsey& Co. (2011).

Si bien los niveles actuales de inversion extranjera no garantizan un flujo
de recursos suficiente para el financiamiento total de las necesidades
de inversion en infraestructura, el fondeo internacional puede jugar un
papel importante financiando parcialmente las necesidades de la region.
Asimismo, las condiciones estructurales de Ameérica Latina la convierten en
un destino atractivo para los capitales foraneos al menos en el largo plazo.

La coyuntura actual de recesién econdémica en los pafses desarrollados,
en conjunto con la fuerte competencia proveniente de Asia, indica que en
el corto plazo se registrara una reduccion del capital disponible para la
inversidon enlas economias emergentes. Sinembargo, en el largo plazo, los
procesos demograficos de las economias desarrolladas hacen imperativo
dirigirlosrecursos paraelretirode supoblacioneninversiones conunnivel
de certeza relevante. En este contexto, la inversion en infraestructura en
economias emergentes se vuelve una oportunidad de inversion ideal en el
largo plazo.Nuevamente, elcambiodemograficoen Américalatinajuegaa
sufavor, yaque su potencial de crecimiento econdmico, el cual se sustenta
en una poblacion joven —con gobiernos estables y democraticos—, que es
mayor que la de China que ha acelerado artificialmente el envejecimiento
de su poblacion bajo unrégimen autocratico. En este contexto, lainversion
en infraestructura proveniente de los fondos internaciones de capital
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institucional puede aportar importantes recursos, en la medida que las
condiciones econdmicas y politicas de la regién sigan siendo favorables.

Un factor adicional a favor de la inversion extranjera es que los
proyectos con financiamiento multilateral envian una sefial favorable
al mercado sobre la transparencia en el uso de los recursos lo cual
puede incentivar aun mayores niveles de inversion. Aun cuando la
inversion foranea en términos absolutos no pueda financiar el total
de las necesidades de inversién de la region, la vinculacion de actores
internacional puede traer a la regidn mejores practicas en cuanto
a la planeacion, ejecucion, evaluacion y en general elaboracion de
mecanismo de financiamiento que pueden ser replicados por actores
locales con posterioridad.

Las perspectivas de América Latina en cuanto a las fuentes de
financiamiento de la infraestructura son bastante favorables en términos
generales. Por un lado, los cambios estructurales de la region indican que
en los proximos afios el ahorro doméstico podra consolidarse como el
principal motor y fuente de financiamiento. Asimismo, las perspectivas
econdmicas favorables del continente, sugieren que éste tendrd
condiciones atractivas para atraer la inversiéon de capitales extranjeros
complementando las fuentes de financiamiento domeéstico.

Generando capacidades de planeacion
y evaluacioén a largo plazo

La inversion en infraestructura requerida por los paises de la regién bien
podriaser menor ala que han demandado otras regiones tales como Asia,
si es gque los proyectos son bien canalizados y se crean mecanismos de
inversion que premien iniciativas con valor positivo y castiguen aquellos
gue no cumplan. Por ello, las economias latinoamericanas requieren
canalizar lainversion en infraestructura a los sectores de mayor potencial
de desarrollo. Esto necesita del desarrollo de capacidades de planeacion,
las cuales actualmente son limitadas en la region.

En la mayoria de los paises de América Latina no se elaboran planes de
inversion integrales de largo plazo que tomen en cuenta las necesidades
de infraestructura de las regiones. La inversion en infraestructura
constituye proyectos de largo plazo que requieren una evaluacion
amplia de sus beneficios econdmicos. Desafortunadamente, en la esfera
del sector publico es poco comun encontrar planes de inversion con
un plazo mayor al de la administracién en turno. Por ejemplo, en muy
pocos palses existe la posibilidad legal de fondear proyectos por medio
de presupuestos multianuales. Inclusive, en el sector privado la falta de
controles institucionales que garanticen un entorno regulatorio estable
incide negativamente en el alcance temporal de los planes de inversion. La
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falta de planeacion a largo plazo puede descartar proyectos de inversion
eninfraestructura que aun siendo rentables en el largo plazo, no entran en
el horizonte de planeacion de gobernantes e inversionistas.

Otro aspecto que incide negativamente en la seleccién de proyectos de
alta rentabilidad es la incidencia de factores politicos sobre el proceso
de planeacion de los programas de inversion. Aungue este fendmeno
no necesariamente es adverso, en general ocasiona que se dirijan
recursos a proyectos con poco valor econémico. Si bien es cierto que es
posible alcanzar objetivos de politica social por medio de inversién en
infraestructura, el proceso politico tiende a inclinar la balanza hacia la
inversion en programas asistenciales.

La falta de coordinacién de diferentes niveles de gobierno, nacionales y
locales, es otro factor que muchas veces impide aprovechar sinergias
y evitar inversiones redundantes. Un ejemplo claro de los efectos
perjudiciales derivados de la falta de coordinacién entre niveles de
gobierno se encuentra en los planes de inversiéon carreteros. Al ser
una red interconectada, un proyecto carretero genera beneficios no
sélo en la region donde se construye, sino potencialmente en regiones
geograficamente distantes donde la accesibilidad al resto del sistema
haya mejorado como consecuencia de la iniciativa. Inclusive, los
beneficios en las regiones distantes al proyecto pueden ser mucho
mayores que los generados en la regién donde se ejecuta la obra. Esto
ocasionauntipicoproblemadeexternalidades econdmicas. Siladecision
de construir recae Unicamente en el gobierno local, la obra podria no
llevarse a cabo silos beneficios no se justifican a dicho nivel, aun cuando
los beneficios nacionales sean lo suficientemente grandes para generar
valor positivo. De manera semejante, dos gobiernos regionales podrian
invertir simultaneamente en proyectos mutuamente redundantes
elevando de manera innecesaria las necesidades de financiamiento. Por
esta razdn, el proceso de planeacion de ejes carreteros interregionales
deberia recaer en la esfera de responsabilidades del gobierno nacional.
Desafortunadamente, éste no es siempre el caso ya que en muchos
palses,enparticularaquellos de tradicion federal, no existe unadefinicion
clara en cuanto a la distribucion de responsabilidades de planeacion de
la politica de infraestructura.

Finalmente, existen muy pocos ejemplos de programas de inversion que
sean sujetos a una evaluacion de resultados ex-post en la region. Esto
impide aprender de las malas experiencias en el proceso de planeacion,
dificultando los procesos de seleccion de proyectos de alto valor en
el futuro. Este fendmeno sucede inclusive en proyectos de inversion
privado donde existe un alta probabilidad de rescatar financieramente
proyectos con enfoque socioecondmico nulo, argumentando una
importancia estratégica. Estos procesos crean incentivos perversos
para inversionistas de modo que el proceso de evaluacion y seleccion
se vuelve deficiente.
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William W. Lewis The

Power of Productivity: wealth,

poverty, and the threat to
global stability (2004).

Todos estos factores inciden negativamente en el sector infraestructura,
ya que la inversion no siempre se canaliza hacia los proyectos de mayor
rentabilidad. Si fuera posible una mejor seleccién, en el contexto de
un sistema de planeacion eficiente a largo plazo, podrian reducirse
potencialmente las necesidades de inversion de la region. De acuerdo
con estimaciones del McKinsey Global Institute, un uso eficiente de los
recursos destinados a la inversion en infraestructura, haria que un pais
como Brasil requiera de un 20% menos inversion en proporcion a su PIB
que las requeridas por los paises del este de Asia en los afios 80 y 90 para
alcanzar un nivel de desarrollo similart.

A pesar de las deficiencias actuales en los procesos de la planeacion de la
region, existen ejemplos puntuales de mejores practicas latinoamericanas
dignos de serreplicados. EnBrasil, laAgencia Nacional de Transporte es un
organo desconcentrado del Estado, ajeno a la politica que es responsable
de la planeacion y canalizacion de recursos a los proyectos de inversion
en asociacion publico privado en infraestructura de transporte. Esta
configuracion permite a la agencia elaborar planes de inversion a largo
plazo, ajenos a decisiones politicas y desde una perspectiva nacional en
un pals de tradicion federal. Otro ejemplo se encuentra en México, donde
la Unidad de Inversiones de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
requiere por ley de una evaluacion de beneficios bajo una metodologia
estandarizada de todos los proyectos de inversion con participacion
financiera federal. Este proceso ayuda a la seleccidn de proyectos de alto
valor econdmico, generando una asignacion mas eficiente de la inversion
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El Comparador del Sector Publico (Value for Money)

El Comparador del Sector Publico (CSP) o Analisis de Valor por Dinero (VFM
por sus siglas en inglés) permite una comparacion cuantitativa entre un
proyecto si este se llevase a cabo mediante una Asociacién Publico Privada o
a través de un esquema de obra publica tradicional, para asf determinar qué
opcion es mas eficiente.

EI CSP se puede hacer en dos momentos en el tiempo, primeramente se puede
elaborar antes de recibir ofertas para determinar si es conveniente llevar a cabo el
costoso proceso de licitacion y adjudicacion; en segundo lugar se puede elaborar
teniendo en cuenta las ofertas para determinar si éstas son aceptables.

El CSP ha sido criticado por las razones listadas a continuacion: 1) Los datos
para calcular los costos base son escasos, y es dificil estimar cuanto le costarfa al
sector publicollevar a cabo el proyecto. 2) Se omiten muchos riesgos, en particular
el del rescate gubernamental en caso de que el proyecto llegase a fracasar. 3)
No hay consenso acerca de la tasa de descuento a utilizar. 4) Existe mucha
discrecionalidad en la estimacion de riesgos. 5) Saber lo que hara el inversionista
es muy dificil, por lo que la estimacién de cudnto le costara también lo es. 6) En
caso de que el CSP se elabore después de recibir ofertas, seria muy costoso
cancelar el proceso. 7) Si no hay recursos publicos disponibles, el comparador
es irrelevante.

Enel caso de los paises en desarrollo, como es el caso de las naciones de América
Latina, es de especial importancia realizar correctamente el Comparador del
Sector Publico para poder aprovechar de la mejor manera los escasos recursos
con los que se cuenta: se deben estandarizar los procedimientos para estimar los
costos, asf como contar con expertos legales, técnicos y financieros.
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Mecanismos de participacion
en el sector infraestructura

El papel del Estado en la provision de infraestructura

La siguiente es una lista de libro de texto sobre las posibles justificaciones
para la intervencion gubernamental en la economia:

Se refiere a la existencia del poder
de mercado. Podria haber un escenario donde una empresa sea
propietaria de lared completa de infraestructura o bien sea el Unico
proveedor de un producto local, en ambos casos se disuade la
entrada de otras compafifas al mercado. Histéricamente, un fuerte
argumento a favor de la propiedad publica ha sido la configuracion
de monopolios naturales. Un monopolio natural se caracteriza por
la disminucién de los costos promedio (rendimientos crecientes a
escala). En tales casos, la existencia de méas de una empresa no
se justifica por razones de eficiencia; ya que el costo promedio es
mas alto que el costo marginal, el resultado sera un precio superior
al 6ptimo. La posibilidad de la explotacion del poder monopdlico
por un particular, crea monopolios particulares en el caso de la
propiedad publica.
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Estos bienes presentan dos caracteristicas
principales. Primero, es imposible impedir su consumo (caracteristica
de no exclusion); en segundo lugar, el consumo de un individuo
adicional no tiene costo (no rivalidad). La cantidad que produce el
intercambio de estos bienes no es eficiente bajo condiciones de libre
mercado, es decir, no se producen en cantidades suficientes.

Serefiere alos costos y beneficios de los diferentes bienes
o actividades que no se reflejan en los precios de mercado. Por ejemplo, el
gobierno podria querer intervenir cuando en un proyecto de infraestructura
sdlo puede cobrarse a los usuarios una fraccion de los beneficios que el
proyecto genera alaeconomiay ala sociedad (una externalidad positiva).

Algunos bienes no son adquiridos incluso
cuando sus costos de produccion son menores gue el monto que
el individuo esta dispuesto a pagar. Ejemplos claros de esto son los
seguros, los capitales y los mercados de futuros complementarios.
A largo plazo, los mercados financieros solidos son esenciales para
mejorar la condiciones de inversion en infraestructura.

Podriahaber escasez deinformaciénacerca
de ciertos insumos, recursos o incluso diferentes tipos de programas
de gobierno. Asi mismo, podria haber informacion asimétrica que
incremente el riesgo del sector privado para proveer infraestructura.

La inflacién o el alto déficit publico
pueden crear un ambiente de incertidumbre para los inversionistas en
infraestructura. Cuando no hay certeza de las acciones del gobierno,
los participantes privados no aceptan financiar estos proyectos
mientras no cambien los escenarios desfavorables. En este caso, el
gobierno podria ser el Unico que invierta en infraestructura debido a la
necesidad que se crea por su ausencia.

desde el punto de vista del Estado, en algunos
casoslosindividuos no actuan de acuerdo conlos intereses del mismo.
Un buen ejemplo de esto es la educacion. A menudo los gobiernos
se sustentan en esta justificacion para ser propietarios de una parte
de los diferentes tipos de sectores que, de otra forma, podrian estar
completamente en manos del sector privado, si no fuera por ciertas
leyes y restricciones que impone para limitar su participacion.

En la medida en que las fallas del mercado generen razones vélidas para
laintervencion del gobierno enla economia, la participacion del Estado en
algunos sectores de la actividad econdmica continuara siendo motivo de
debate académico y politico. En todo caso, la provision de infraestructura
basica es un sector de la economfa en el cual hay un nivel menor de
controversia, ya que tanto en la academia como en el marco de las
politicas publicas, hay un consenso en torno a la necesidad de algun tipo
de participacion por parte del sector publico.
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Si bien es posible argumentar que casi todas las fallas del mercado
gue se han mencionado anteriormente afectan la provisién de
infraestructura de una u otra manera, hay dos fallas de mercado claves
gue justifican algun tipo de intervencion gubernamental en el sector de
lainfraestructura: las fallas de la competencia y las externalidades tanto
positivas como negativas:

El excesivo poder de mercado tiende a ser un problema ya
gue muchos tipos de infraestructura tienen caracteristicas
de monopolios naturales, en gran parte debido a los altos
requerimientos de inversion minima inicial e irreversible que
conllevan. Las redes de agua o la distribucion de energia son
ejemplos de productos cuya distribucion no seria socialmente
rentable si se tuviera mas de un proveedor. Sin la intervencion
del gobierno, el proveedor de estos bienes enfrentaria poco o
ningun tipo de competencia, permitiendo precios por encima de
lo Optimo asi como coberturay calidad deficiente.

Una externalidad positiva se produce cuando el proveedor de
bienes de infraestructura no es capaz de capturar, en el precio,
todos los beneficios econdmicos que crea este producto para la
economia. En este caso, la provision y consumo del bien tienden
a ser deficiente. Las externalidades positivas estan presentes en
muchos productos de infraestructura de transporte, incluyendo
caminos, puertos y ferrocarriles, donde el beneficio es para toda
una regiéon y no solo para los usuarios directos. Las externalidades
positivas también son muy importantes en el suministro de agua
potable y de energia.

Por su parte, una externalidad negativa se presenta cuando el
costo de proveer infraestructura a la economia es sdlo reflejado
parcialmente. Ejemplos de este tipo de externalidad son los
dafios ambientales causados por las diferentes formas de
generar energia, el impacto ambiental de tratar aguas residuales,
la presencia excesiva de contaminacion en muchos medios de
transporte o el impacto negativo que un ferrocarril puede tener
en una ciudad.

En el siguiente cuadro se resume la importancia de estas formas de
falla del mercado en el sector de infraestructura que se mencionan
en este estudio. Cada una de estas fallas de mercado se presenta en
mayor o menor medida en alguno de los sectores de infraestructura.
Sin embargo, en todos los sectores hay al menos una razén para la
participacion del gobierno. En particular, se puede argumentar que el
suministro de agua potable es el sector donde mas contundentemente
se puede justificar la intervencion gubernamental debido al poder de
mercado de los proveedores de servicios y el tipo de externalidades
—tanto positivas como negativas- que se generan
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Justificacion para la intervencion del gobierno en los sectores
de infraestructura cubiertos por este estudio

Suministro agua potable Fuerte Fuerte Fuerte
A idual

guas residualesy Medio Medio Medio
saneamiento
Caminos Medio Fuerte Medio
Puertos Medio Fuerte Medio
Ferrocarriles Medio Fuerte Fuerte
Generacién de energla Medio Medio Fuerte

eléctrica

Fuente: PROTEGO.

Suministro de agua potable. El sector de suministro de agua potable
es un caso claro de un monopolio natural. En consecuencia, el gobierno
debe regular las tarifas y garantizar una provision adecuada. Deben
determinarse tarifas que puedan cubrir costos operativos sin afectar
el excedente del consumidor o la cobertura del servicio. Asimismo,
el sector presenta externalidades positivas como es el hecho de que
mejoras en la provision de agua potable mejore la calidad de vida y
reduzca las enfermedades sanitarias. La empresa de servicios publicos
de agua no internaliza estos beneficios, por lo que el equilibrio de
mercado, sin la intervencion del gobierno, no es eficiente. Por otro
lado, puede haber fuentes de externalidades negativas ya que la falta
de provision de agua (o incluso una baja calidad) puede causar severos
problemas de salud.

Alcantarillado y saneamiento de aguas residuales. Este tipo de
infraestructura presenta un fuerte problema de externalidades negativas.
La falta de alcantarillado y saneamiento de aguas produce grandes
riesgos para la salud. El agua contaminada vy la falta de alcantarillado son
consideradas como dos de los principales factores de enfermedades
gastrointestinales entre la infancia.

Carreteras. Apesardelapresenciade caminoslibresy otras alternativas
de transporte, las carreteras de cuota pueden presentar opciones que
favorezcan el crecimiento. En particular, una nueva carretera puede
fomentar el desarrollo de una region e incluso destinos. Estos beneficios
no suelen ser adquiridos por completo por el constructor y/o operador
de la autopista de cuota. Por otro lado, puede haber externalidades
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negativas cuando el constructor de un nuevo camino desvia el trafico
de una via libre ya que muchas comunidades que viven de actividades
de comercio podrian tener grandes pérdidas.

Puertos maritimos. La competencia entre puertos es limitada por la
distancia. Sin embargo, en la préctica, es dificil establecer monopolios
regionales ya que es relativamente facil elegir entre diferentes puertos.
De cualquier forma, por razones de escala, los servicios de cada puerto
pueden venir de un mismo proveedor. Por tanto, existe una razén para
que el gobierno intervengay evite el comportamiento no competitivo. Por
otro lado, desde la perspectiva ambiental, el sector requiere reglas claras
para preservar el medioambiente, regulacion que debe ser establecida
por el gobierno.

Ferrocarriles. £l poder de mercado de las operadoras de ferrocarriles
esta limitado por la competencia que existe por parte de otros servicios
de transporte. Sin embargo, hay razones para una intervencién limitada
del gobierno ya que los ferrocarriles tienen externalidades negativas
tales como el impacto en zonas urbanas, el nivel de seguridad asi como
el impacto en el desarrollo de una region.

Generacion de electricidad. A pesar de que un claro ejemplo de
un monopolio natural es la transmision y distribucién al por menor
de energia, la competencia ha demostrado ser eficiente bajo ciertas
circunstancias. Sin embargo, dichas circunstancias sdélo pueden
alcanzarse a través de una regulacion ordenada del sector. Otra
justificacion para la intervencion gubernamental es la generacién de
desechos, en particular en lo que concierne a las fuentes basadas en
combustible fésil y nuclear.

Mecanismos de provision de servicios

A lo largo del tiempo y en diferentes paises, el sector publico ha
participado de diferentes maneras en la provisién de infraestructura.
Sin embargo, actualmente un gobierno central requiere responder dos
tipos de preguntas clave para determinar como intervenir en la provision
de estos servicios: {Debe intervenir el sector privado?, y édeben estar
involucrados los gobiernos regionales? Estas preguntas corresponden
a la "decision de privatizacion” y la “decision de descentralizacion” A
fin de crear un analisis estructurado con respecto a la forma en la que
los gobiernos centrales responden estas preguntas, podemos clasificar
a los diferentes tipos de mecanismos de intervencion en las siguientes
categorias: A. Suministro por parte del gobierno central, B. Participacion
del sector privado, en conjunto con el gobierno central, C. Provision de los
gobiernos estatales y D. Participacion del sector privado en conjunto con
el gobierno estatal. Esta clasificacion se resume en la siguiente matriz
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Clasificacion basica de los mecanismos de intervenciéon
del sector publico

(A) ©

Suministro por parte Suministro por parte
del gobierno central del gobierno estatal

© D)

Participacion del sector  Participacion del sector
privado en conjunto privado en conjunto con

con el gobierno central el gobierno estatal

Fuente: Protego

En principio, cualquiera de estas cuatro opciones es capaz de hacer frente
a las fallas del mercado que se han presentado. Sin embargo, cualquiera
de estos niveles de intervencion genera problemas por lo que un mismo
mecanismo no soélo debe abordar las fallas de mercado, sino también
mitigar los problemas creados por la intervencién del gobierno. Asimismo,
elnivel de eficiencia alcanzado dependera del tipo de intervencion utilizada.

Los problemas creados por la provision de infraestructura por parte
del gobierno central en el tipo de inversion “A” en la matriz han sido
estudiados a fondo y en general bien entendidos en los paises en
desarrollo. Sin embargo, en el resto de los esquemas de intervencion
existen muchas deficiencias debidas principalmente a la limitada
comprension de los problemas que genera la participacion del gobierno
bajo estos mecanismos.

Provisidn de infraestructura por parte del gobierno central

El enfoque tradicional que han tomado la mayoria de los gobiernos del
mundo para hacer frente a los diferentes problemas de mercado en
cuanto a la provision de infraestructura ha sido, en muchos casos, que
el gobierno central, por medio de empresas publicas, administre lo que
normalmente serfan monopolios. Este fue el principal mecanismo de
participacion gubernamental en Latinoamérica hasta la década de 1990.
Esta politica econdmica activa, la cual no se limita sélo a la provision
de infraestructura, tiende a crear dentro de los gobiernos empresas
ineficientes y contribuyd al aumento del déficit nacional.
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Existe una amplia evidencia de que las empresas del sector publico,
particularmente las que no se enfrentan a un entorno de competencia,
tienden a ser ineficientes. En general tienden a presentar exceso de
personal y deficiente administracion. A comienzos de 1990 en todo el
mundo las pérdidas anuales de los monopolios estatales que provefan
servicios de infraestructura eran insostenibles debido las ineficiencias
econdmicas y politicas de precios. Los monopolios publicos fueron
incapaces de satisfacer la creciente demanda, asi como ampliar su
cobertura. En muchos casos, las empresas publicas, en lugar de corregir
las fallas de mercado, creaban distorsiones tan graves que en muchos
casos, las pérdidas generadas eran mayores que las ganancias obtenidas
por la solucién que se implanté para resolver el problema original.

Las fallas del gobierno son consecuencia de las limitaciones e
incentivos que tiene el sector publico en comparacién con las empresas
privadas. La informacion del gobierno puede ser limitada en muchas
ocasiones, por lo que las consecuencias de las politicas que se utilizan
en la administracion son dificiles de prever. Desde el punto de vista
de la empresa existen dos perspectivas sobre las causas de la falta
de incentivos que genera ineficiencia en las empresas estatales. El
primero es el punto de vista de gestion, el cual nos dice que es menor
el seguimiento en las empresas publicas y por tanto los incentivos para
mejorar la eficiencia son bajos. Por otro lado, la perspectiva politica
explica que debido a la interferencia del gobierno se distorsionan los
objetivos imponiendo limitaciones reales a la gestién de los funcionarios
publicos. Otro factor es que el gobierno central puede intervenir para
rescatar a la empresa utilizando el presupuesto publico, por lo que hay
menores incentivos para ser eficiente.

Diferentes casos de estudios han demostrado que, bajo las mismas
circunstancias, las empresas publicas en ambientes competitivos no
obtienen mejores resultados que las privadas en términos de rentabilidad
y eficiencia, de hecho pueden llegar a tener peores desempefios. Existe
una amplia literatura que demuestra los beneficios de una mayor
privatizacion. En resumen, la menor eficacia del suministro por parte del
sector publico es la principal razon para buscar nuevos mecanismos de
participacién del sector privado en el desarrollo de la infraestructura.

Provision de infraestructura en asociacion con el sector privado

Engeneral, ladecision de hacer participe a las empresas privadas en el
desarrollo de la infraestructura ha sido impulsada por las ineficiencias
que presenta el sector publico asi como la falta de recursos publicos
para enfrentar la demanda de infraestructura. El término Asociacion
Publico Privada ("APP") se refiere a los acuerdos en los que participan
en conjunto los sectores publicos y privados, por medio de la
concurrencia de recursos para construir y operar diferentes tipos de
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infraestructura. Como se explica mas adelante, puede haber diferentes
tipos de APP, algunos de los cuales ya han sido implementados en
América Latina en los Ultimos 15 afios.

Acontinuaciénse presentaunresumendelos principales beneficios derivados
de la participacion del sector privado en la provision de infraestructura:

Mejora tecnoldgica. La participacion del sector privado mejora la
tecnologia disponible en el sector, por medio de conocimientos
técnicos y una mejor administracion. Esto mejora la eficiencia
econdmica en los aspectos tanto operativos como el uso de la
inversion de capital.

Mejora la calidad de los servicios. La experiencia internacional sugiere
que la calidad de los servicios generados bajo el esquema APP es a
menudo mejor que el alcanzado por la contratacion publica. Esto
puede reflejar una integracion superior de los servicios con el apoyo de
activos, economias de escala, innovacion en la prestacion de servicios,
o el desarrollo de incentivos y penalizaciones usualmente incluidas en
un contrato de Asociacion Publico Privada.

Reduccion de costos operativos y de capital. Los proyectos APP
a menudo requieren del sector privado para ser responsable no
solo de construir los activos, sino también para el mantenimiento
y funcionamiento a lo largo de su vida Util. Esto provee al sector
privado de incentivos para asegurarse de minimizar costos durante
toda la vida del proyecto.

Generacion de ingresos adicionales. El sector privado es capaz de
generar ganancias adicionales por medio de terceros, a través de
la reduccion de aportaciones por parte del gobierno. Los ingresos
adicionales se pueden generar por medio del uso de la capacidad de
reserva o la venta de activos excedentes.

Mejora de la gestion publica. Al transferir la responsabilidad de
proporcionar servicios publicos al sector privado, los funcionarios
del gobierno actuan Unicamente como reguladores y se enfocan en la
planificacién de servicios y la supervision en lugar de la administracion
de los servicios publicos del dia a dia.

Mejoradministracion de riesgos. Un principio basico para cualquier APP
es la distribucion de los riesgos hacia los agentes mejor capacitados. El
objetivo de esto es optimizar mas que maximizar la transferencia de
riesgos.
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Maximizar los gastos presupuestarios. Al tener socios, se pueden
lograr potencialmente mayores inversiones en infraestructura sin
incurrir en endeudamiento.

Consideraciones de politica econémica para la asociacion
con el sector privado

Para el buen desemperio del esquema de APP es muy importante que los
gobiernos adquieran el control del proceso desde el inicio del mismo. En algunas
ocasiones, el sector privado sugiere proyectos especificos a los gobiernos vy
ofrece soluciones semejantes a una APP que no responden a las necesidades y
requerimientos de las entidades.

En particular, las opciones que ofrecen constructores, desarrolladores o incluso
empresas dedicadas a realizar APP en otros palses rara vez estan acompafiadas
de una serie de reformas profundas al marco legal. Las deficiencias legales
tienden a subsanarse con mayores costos que enfrentarian los gobiernos locales.
Asimismo, se pierde un principio basico. Si un proveedor de un servicio ofrece toda
la estructura e implementacion, es complicado evaluar la competitividad de su
oferta en el mercado.

Por tanto, los gobiernos deben de establecer su propia estrategia, tratar de modificar
su marco legal y sentar las bases sobre las cuales han de asociarse con el sector
privado. Dentro de este proceso, un elemento clave es lograr una competencia
efectiva entre los participantes del sector privado. Concursos transparentes,
ordenados, con informacion accesible y uniforme, asi como el respeto estricto
de las reglas previamente establecidas, genera sin duda beneficios. El proceso
competitivo no debe obviarse, ya que sin éste rara vez se accede a las mejores
condiciones existentes en el mercado.

En un inicio, es conveniente que |os gobiernos se apoyen en un equipo técnico
financiero-juridico-técnico que trabaje exclusivamente para la entidad publica.
Es decir, que no sean representantes de ninguna empresa privada o proveedor.
Lo anterior le garantiza al gobierno dos cosas: primero, sus asesores no tendran
ningun conflicto de interés, con lo cual buscaran las mejores condiciones para el
ente publico. Segundo, el gobierno obtiene apoyo y asesoria en el desarrollo del
esquema buscando que se genere en el sector publico la experiencia suficiente
para que en un futuro el gobierno requiera lo menos posible de asesores externos.

Hay muchos tipos de posibles arreglos entre el gobierno y las
empresas privadas, cada uno implica un grado diferente de riesgo y
responsabilidades de cada una de las partes involucradas. En esta
seccion se presenta una descripcion de los mecanismos mas usados por
los gobiernos para promover la participacion privada en el financiamiento
de lainfraestructura.
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Los contratos de servicios permiten al sector privado realizar
tareas especificas, tales como, construccion, facturacion o el
mantenimiento. Estos son normalmente por cortos periodos y su
principal beneficio es que sacan ventaja de la experiencia que tiene
el sector privado en tareas técnicas y abren estas actividades a
la competencia. La responsabilidad de coordinaciéon recae en los
gerentes de servicios publicos.

Contratos de mantenimiento basados en cantidades.
Normalmente se ven como un primer paso hacia un APP. La
remuneracion del contratista se basaen precios unitarios definidos
en los contratos de mantenimiento y las cantidades que se midan
en el lugar. El disefio de las tareas esta previamente definido
por un consultor y un asesor de supervision. Generalmente
existe una agencia concesionada que ayuda en el control de la
calidad y la cantidad de trabajo que se ha hecho. Un mecanismo
Optimo consiste en incluir una serie completa de actividades
de mantenimiento para facilitar la administracion y lograr
economias de escala. A menudo éstas se refieren a contratos de
mantenimiento integral ya que cubren una amplia gama de trabajo
y pueden incluir una variedad de servicios de mantenimiento,
funcionamiento y administracion.

Contratos de mantenimiento basados en el desempefio. Se
derivan del tipo de contrato anterior pero cambiando el enfoque
de administracion -mantenimiento de actividades y recursos- a las
condiciones de desempefio valuado. La remuneracion se basaenuna
cuota mensual determinada por adelantado, la cual se establece en
el contrato y estéd vinculada a los indicadores de desempefio.

Un contrato de administracion es un acuerdo mediante el cual
una empresa privada se encarga de tareas que en general son
realizadas por las autoridades publicas. Normalmente la funcion de
las empresas privadas es atender el mantenimiento rutinario por
medio de la subcontratacion a nombre de una entidad publica. Los
contratos de administracion pueden ser también centralizados en
operaciones de mantenimiento. En el caso de las carreteras, las
tareas tipicas en manos del sector privado son: cuantificar el tréfico,
la carga por eje de pasaje asi como facilitar informacion vial sobre
el trafico, vigilancia, asistencia en caso de accidentes, casetas, etc.
Normalmente estos servicios se cobran en una base fija'y no por la
cantidad de trabajo.
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Contratos de administracion con pago de incentivos. Cuando
los contratos de administracion prevén un pago por desempefio,
parte del riesgo operativo del negocio se transfiere del Gobierno
a la concesionaria ya que los beneficios de la concesionaria varfan
dependiendo del desarrollo de la operacion de la empresa. Sin
embargo, el riesgo operativo importante sigue siendo del gobierno en
la medida gue sus retornos financieros dependan de las ganancias
de la operacion de la compafiia.

Los contratos de administracion pueden ser un buen primer paso
paraincrementar la participaciontotal del sector privado, donde las
condiciones hacen que sea dificil para el gobierno comprometerse
a acuerdos de largo plazo. También son un buen paso para inducir
al sector privado allevar a cabo la inversion de capital o aceptar el
riesgo comercial o politico. Un contrato de administracién es una
opcion eficiente en las siguientes circunstancias:

Cuando las tarifas son muy bajas como para sostener la operacion
comercial y el gobierno necesita tiempo para incrementar las
tarifas o crear un sistema de subsidios publicos.

Cuando el marco regulatorio tiene ineficiencias o carece de
elementos necesarios. Estos deben atenderse antes de realizar un
acuerdo alargo plazo con un sector privado.

Cuando el sector publico carece de un buen historial de alianzas
publico-privadas.

Cuando el gobierno se enfrenta a dificultades para acceder a las
principales partes interesadas en llegar a un acuerdo a largo plazo
de la participacion del sector privado.

Al concesionario en un contrato de arrendamiento no se le paga
ninguna tarifa por parte el gobierno. Las ganancias del concesionario
dependen directamente de los beneficios del manejo de la empresa.
El riesgo operativo en este caso es transferido por completo a la
empresa concesionaria. El gobierno mantiene la responsabilidad de
lainversion y por tanto asume el riesgo.

Bajo un régimen de arrendamiento, una empresa privada arrienda los
activos de un proyecto al gobierno y asume la responsabilidad de la
operacion y mantenimiento. En este tipo de acuerdo la rentabilidad del
arrendador dependera de cuanto puede reducir los costos (sin dejar de
cumplir los estandares de calidad en el contrato de arrendamiento), por
lo que hay incentivos para mejorar la eficiencia operativa.
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La concesidn otorga la responsabilidad al socio privado no sdélo de
la operacion y el mantenimiento de los activos de una empresa de
servicios publicos, sino también de las inversiones. Tipicamente, la
propiedad de los activos se mantiene con el gobierno. Sin embargo,
todos los derechos de uso a todos los activos, incluidos los creados
por el socio privado, se revertiran al gobierno cuando finalice el
contrato. Las concesiones son a menudo una oferta por el precio:
el oferente que se proponga operar los servicios publicos y cumplir
con las metas de inversion a la tarifa mas baja gana la concesion.
El contrato establece condiciones tales como los objetivos de
rendimiento principales (cobertura, calidad), los estandares de
desempefio, los acuerdos de inversion de capital, los mecanismos
de ajuste de tarifas, y los acuerdos para arbitrar disputas.

Debido a sus caracteristicas, los siguientes sectores de
infraestructura se consideran monopolios naturales y son
normalmente candidatos a ser concesionados: distribucion de
agua, transmision de energia eléctrica, distribucion y transmision
de gas, vias férreas y estaciones ferroviarias y carreteras. En otros
sectores de infraestructura, que son potencialmente competitivos,
las concesiones podrian no ser la mejor solucion. Por ejemplo,
generacion de energia eléctrica, produccion de gas, suministro al
por menor de gas y energia, telecomunicaciones de larga distancia
y telecomunicaciones moviles y servicio de ferrocarril. Cabe
sefialar que las concesiones no necesariamente son una opcién
incorrecta en estos sectores, aunque la generacion de energia
es potencialmente competitiva en la mayoria de los paises, por
ejemplo, algunos mercados energéticos podrian ser muy pequefios
para sostener la competencia con el mercado. En esos mercados,
una concesién otorgada podria ser la mejor opcién, pero en las
industrias potencialmente competitivas que se mencionaron
anteriormente, los gobiernos deberian evaluar si la competencia
ordinaria puede funcionar mejor que una concesion.

Existe incluso una distincion entre concesiones al por menor y al
por mayor. En una concesion al por menor, el concesionario vende
servicios al publico, las concesiones de distribucién de electricidad,
agua, telecomunicaciones y gas son ejemplo ilustrativo. Por otro
lado, en una concesién al por mayor, el concesionario vende sus
servicios a otras entidades, a menudo agencias gubernamentales
o0 empresas de propiedad estatal, que a su vez, comercializan
los servicios al publico. Un ejemplo de este mecanismo son los
proyectos independientes de energia y plantas de abastecimiento
deagua.lLos derechosy obligaciones de las concesionarias asi como
los riesgos que conllevan, tienden a variar de forma sistematica
entre las concesiones mayoritarias y minoritarias.
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Concesiones de mantenimiento y operacion (ROT, Rehabilitate-
Operate Transfer). £l sector privado puede operar y mantener la
infraestructura ya existente, como las carreteras, otorgando una
concesion a los participantes privados para cobrar las tarifas, las
cuales son pagadas por los usuarios, para ayudar a financiar la
mejora del funcionamiento y mantenimiento. Este tipo de concesién
desplaza la carga financiera de la operacion y mantenimiento al
usuario y al mismo tiempo aumenta la eficiencia de operacién de la
carreteray el mantenimiento.

Construccioén-operacion-transferencia (BOT, Built-Operate-
Transfer).Son parecidos a las concesiones para la prestacion
de servicios individuales, pero son normalmente utilizados para
proyectos nuevos. Enun BOT tradicional, una empresa privada puede
construir unanueva planta de tratamiento de agua o una presa, la cual
sera administrada durante unos afios por la empresa constructora.
Al final del contrato se le revierten los derechos de la planta al sector
publico.

Bajo este esquema, el gobierno o la empresa de distribuciéon de
servicios publicos pagard a un socio BOT por el suministro de
agua del proyecto a un precio calculado sobre la vida del contrato,
a fin de cubrir los costos de construccion y operacion, asi como de
proporcionar un rendimiento razonable. El contrato que se firma
entre la concesionaria BOT y la empresa publica es por lo general
un contrato take-or-pay el cual obliga a la empresa publica a pagar
sobre una cantidad fija de agua sin importar si ésta se consume o
no. Esto significa que todos los riesgos de la demanda se los queda
la empresa publica, por otra parte, la empresa publica puede llegar al
acuerdo de pagar una parte por cargo a la capacidad y otra por cargo
aconsumo. Este acuerdo reparte los riesgos entre laempresa publica
y la concesionaria BOT.

Bajo un contrato BOT, la responsabilidad de la concesionaria no esta
limitada a la operacion y el mantenimiento de la infraestructura,
también contempla la construccioén total, la remodelacion o una
mejora en la misma. La inversion y las subsecuentes transferencias
de fuentes privadas de financiamiento se requieren para desarrollar
la infraestructura. Los recursos se reembolsaran por medio de las
ganancias que se recolecten. El contrato BOT hace hincapié en la
responsabilidad de la empresa privada durante la contratacion,
operacion y entrega de los activos al sector publico al finalizar el
periodo de operacion. La alta inversion inicial que se necesita en
el sector privado y el periodo consiguiente en el que se queda la
concesionaria con el manejo de la empresa, hacen que un buen
manejo de riesgos entre las partes sea un elemento clave para el
éxito del programa.
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Hay muchas variaciones posibles en el modelo BOT, incluyendo
arreglos como Construir-Operar-Propiedad (BOO, Built-Operate-
Own) en el cual los activos se quedan indefinidamente en el sector
privado, Construccion-Renta-Transferencia (BLT, Built-Lease-Transfer)
y el Disefio-Construccién-Operacion (DBO, Design-Built-Operate) en
el cual los sectores publico y privado comparten responsabilidades
de las inversiones de capital. Los contratos BOT también se pueden
utilizar para la infraestructura que necesita revisiones extensivas a las
que a veces se les denomina Rehabilitacién-Operacion-Transferencia
(ROT, Rehabilitate-Operate-Transfer).

Bajo este mecanismo, un consorcio privado compra una
participacion accionaria en una empresa de propiedad estatal.
La participacion privada puede o no implicar una administracion
propia de la empresa. Una cesion completa, como es el caso de
una concesion, le da al sector privado una total responsabilidad de
las operaciones, mantenimiento e inversion, pero a diferencia de
una concesionaria, la cesion transfiere los activos de la empresa al
sector privado, por lo gue la naturaleza de la colaboracién publico
privada difiere a la concesion. En una concesion el gobierno tiene
dos tareas principales: i). asegurarse que los activos de la empresa
publica (de los cuales el gobierno sigue siendo el duefio) son usados
correctamente y se revertiran en buenas condiciones al final de la
concesion, ii). Proteger a los consumidores de precios monopolicos
y malos servicios por medio de regulacion. Por el contrario la
desincorporacion soélo permite que el gobierno realice la tarea de
regulacion, ya que en teoria, la empresa privada debe preocuparse
por mantener la base de los activos en buen estado

Enlasiguiente matriz se muestran los diferentes tipos de responsabilidad,
inversion de capital y riesgos que asume cada parte dentro de cada uno
de los esquemas de APP.

En la siguiente matriz, se muestra el tipo de inversion privada que mejor
se adapta a los objetivos de las politicas publicas. Como se puede ver, se
puede cumplir con una amplia gama de objetivos aun con una reducida
participacién del sector privado. Sin embargo, algunos objetivos son
mejor atendidos con su participacion.
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El financiamiento de las terminales de contenedores
en América Latina

En los Ultimos afios, ha crecido el interés del sector financiero por participar en
el negocio de las terminales portuarias de contenedores, buscando nichos en
paises en desarrollo.

El apetito por inversiones privadas en infraestructura, asf como el crecimiento del
movimiento de contenedores en puertos, ha hecho que los mercados financieros
y de transporte maritimos realicen transacciones siguiendo un modelo hibrido
de Project Finance, pues los préstamos tienen como unico colateral los activos y
las acciones de las terminales, y Leveraged Finance, ya que busca altos multiplos
sobre el indicador EBITDA.

Asimismo, se han explorado otras formas de participacion publico-privadas,
tales como los esquemas APP, que ofrecen la posibilidad de las autoridades
portuarias de facilitar el desarrollo de proyectos mediante contratos tipo BOT,
o recurriendo a organismos internacionales, como el Banco Internacional de
Reconstrucciéon y Fomento (BIRF) o la Corporacién Financiera Internacional
(CFl) del Banco Mundial, los cuales pueden otorgar préstamos con garantia
soberana o financiar, ya sea el componente publico del PPP —incluidos los
accesos nauticos y terrestres—, o a las empresas privadas —tipicamente
encabezando préstamos sindicados—.

Algunos casos recientes incluyen un contrato por 33 afios con valor de USD 992
millones con el Gobierno de Costa Rica para disefiar, financiar, construir, operar
y mantener el nuevo terminal de contenedores de Moin (MCT - Moin Container
Terminal) en la costa del Caribe, y un préstamo de USD 679 millones de la CFl
para construir una terminal contenedora en Santos, uno de los puertos mas
dindmicos de Brasil.

Tipos de contrato APP y sus implicaciones

Contrato de Publico Privadoyy PUblico Publico
servicios Publico
tratod
Con.r’a ode Publico Privado Publico Publico
gestion
Renta Publico Privado Publico Privadoy Publico
Concesién Publico Privado Privado Privado
Construccion Privado
Operacién Lo y Privado Privado Privado
. Publico
Transferencia
Privado o
Privatizacién Privadoy Privado Privado Privado
Publico

Fuente: Banco Mundial, 1997.
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Opciones la participacion del sector privado
para cumplir con los objetivos del gobierno

Contrato de Objetivo puede  Objetivo no puede Objetivo no puede

servicios

Contrato de
administracion
con tasa fija

Manejo de
contrato con
incentivo por
desempeiio

Contrato de
arrendamiento

Construccidn
Operacién
Transferencia
(COT)

Concesion

Venta

ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

ser realizado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

ser realizado

Objetivo puede
ser parcialmente
terminado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Fuente:Banco Mundial “Toolkit: Selecting an option for Private Sector Participation.” The International Bank for Reconstruction
and Development.The World Bank Washington DC. 1997.

La participacion del sector privado a través de esquemas APP constituye un
importante avance para el desarrollo del sector infraestructura. Sinembargo,
estos mecanismos también conllevan dificultades. Las APP presentan
dificultades potenciales tales como una mala asignacion del riesgo de los
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Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Privado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo no puede
ser realizado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo no puede

ser realizado

Objetivo puede
ser parcialmente
terminado

Objetivo puede
ser parcialmente
terminado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo no puede

ser realizado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo no puede

ser realizado

Objetivo puede
ser parcialmente
terminado

Objetivo puede
ser parcialmente
terminado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

Objetivo puede
ser completado

participantes que no estan en la mejor posicién para manejarlos. Otro de
los problemas sefialados es la concesidn de contratos a participantes del
sector privado que carecen de experiencia en el desarrollo y administracion
de proyectos de infraestructura. Sin embargo, el problema fundamental
radica en una transformacion fundamental en las relaciones que mantienen
el gobierno y el sector privado una vez que se tienen costos hundidos. Este
problema se ha denominado “apropiacion de cuasi-rentas’”.
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La transformacion
fundamental y el problema
resultante de la apropiacién de
cuasi-rentas ex-post han sido
cimientos importantes en las
nuevas teorias de economia
institucional de laempresay
de la organizacién internay de
las instituciones de eleccién
publicay de credibilidad
ampliamente estudiadas en
la literatura econémica. El
factor comun en estas teorias
es que la incapacidad para
proporcionar proteccién ex-
post a las cuasi-rentas creadas
por los costos hundidos
conduce, a priori, a tener
mayores primas de riesgoy a
una baja inversion.

El problema de la apropiacion de cuasi-rentas se presenta cuando una
inversion irreversible aparece en un contexto en el que existen contratos
incompletos y/o no completamente realizables. Ambas caracteristicas,
irreversibilidad y problemas contractuales, son comunes en la provision
de infraestructura por el sector privado en los mercados en desarrollo.

La irreversibilidad de una inversion aparece cuando existen costos
hundidos. Estos generalmente se presentan en los proyectos de
infraestructura en los cuales una vez invertido el capital no puede ser
removido, recuperado o utilizado para un fin alterno. Por si mismo, el
término de irreversibilidad tiene implicaciones dentro de las decisiones
para invertir pero cuando se combina con problemas contractuales,
adquiere una nueva dimension. De acuerdo con los economistas Ricardo
Caballeroy Muhamad Hammour, unavez quelainversion se transformaen
un costo hundido, éstas se convierten eninversiones especificas, creando
cuasi-rentas ex-post que deben ser protegidas por una contratacion
a priori. Sin embargo, cuando no se cuenta con contratos completos y
ejecutables, las cuasi-rentas pueden ser apropiadas por la otra parte. En
otras palabras, la relacion cambia fundamentalmente de un contexto en
el gue el capital puede ser libremente asignado a una composicion ex-
post de un monopolio bilateral y cuasi-rentas desprotegidas®®.

La apropiacion de cuasi-rentas toma una importancia singular en la
participacion del sector privado en la provision de infraestructura en
economias en desarrollo debido a las siguientes razones:

Enlos proyectos deinfraestructura,los costos hundidos son generalmente
muy elevados, generando cuasi-rentas potencialmente altas.

Los gobiernos pueden ser particularmente propensos a tratar de
capturarlas cuasi-rentas. Unavez que un proyecto de infraestructura
esconstruido, elgobierno puede tratar de bajar las tarifas, eliminarlas
restricciones de acceso, imponer impuestos especiales o impuestos
sobre el operador privado, incumplir con los pagos contractuales,
incluso cancelar un contrato y recurrir a la expropiacion directa. Por
otra parte, por lo general, los gobiernos pueden, sobre todo ante la
alternancia politica, modificar su perspectiva sobre algun proyecto
de APP.

El periodo de recuperacion de las inversiones en infraestructura
generalmente es largo, por lo que existen potencialmente un gran
numero de cambios politicos para que el gobierno intente una
apropiacion de las cuasi-rentas.

La relacién entre gobierno y particulares no es entre iguales: el
gobierno puede ejercer su autoridad sobre la parte del sector privado.
Por otro lado, en algunos casos el gobierno puede ser juez y parte en
una controversia.
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Los sistemas legales y las instituciones en las economias en desarrollo
no son lo suficientemente fuertes para frenar al gobierno en un intento
de expropiacion de las cuasi-rentas.

El problema de la apropiacion de cuasi-rentas puede traducirse en una
falta de interés del sector privado en la participacion de financiamiento
de infraestructura, un alto premio al riesgo reflejado en mayores
costos, o la preferencia por proyectos de pago o amortizacion
acelerada. Una respuesta tipica de un esquema APP que no dirige
correctamente el problema de la cuasi renta, podrfa ser una concesion
en la que solamente compafiias constructoras estén interesadas
en participar como operadores. En este caso dichas compafifas
estan bien posicionadas para extraer cuasi-rentas por medio de una
sobrefacturacion durante el periodo de construcciéon. Cabe sefialar,
sin embargo, que éste no es un problema creado por las compafiias
constructoras, sino una respuesta del mercado a la incapacidad del
gobierno para restringir su propio comportamiento. Curiosamente, un
proceso de licitacion completamente competitivo no necesariamente
eliminalasobrefacturacion, yaque la prima de riesgo elevada representa
un equilibrio por parte de todos los contratistas.

Dada la relevancia del problema de la apropiacion de las cuasi-rentas
en la infraestructura en una economia en desarrollo, el mecanismo de
un APP exitoso debe reconocer e incluir caracteristicas para mitigarlo
eficientemente. Desafortunadamente, el problema de las cuasi-rentas no
se ha abordado adecuadamente en muchos esquemas APP de América
Latina, como ha sido el caso de las concesiones en las que sélo participan
compafiias constructoras, o el ejemplo de muchos mecanismos BOT
diseflados para plantas de tratamiento de aguas residuales

Descentralizacion de la provision de infraestructura

Enlos Ultimos 15 afios el equilibrio entre la participacion publica y privada
en la provision y financiamiento de infraestructura ha ido cambiando
de manera importante. Una segunda transformacién, quizas mas
importante, ha tomado lugar en el ambito de lo nacional y lo local. Las
autoridades regionales y locales en las naciones desarrolladas son ahora
jugadores clave en la provision infraestructura. En algunos sectores de
infraestructura el gobierno nacional juega tan sélo un papel secundario.
Un ejemplo de esto es el sector del agua en Estados Unidos, donde toda
la infraestructura es desarrollada de manera local y el gobierno federal
participa solo para apoyar los sistemas regulatorios. En contraste,
hasta hace poco, en varios de los paises en desarrollo practicamente
toda la provision de este tipo de infraestructura era responsabilidad del
gobierno central. De cualquier forma, las restricciones presupuestarias
en el ambito nacional han ido incrementando, por lo gue los gobiernos se
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Uso y disefio de garantias alternativas:
la Agencia Multilateral de Garantias de Inversién

Puede ser dificil para los proyectos cubrir internamente el costo de los riesgos
asociados con un comportamiento adecuado del gobierno si se tienen débiles
marcos regulatorios o institucionales. Sin embargo, esta incertidumbre puede ser
parcialmente mitigada a través de un disefio de garantias financieras adecuadas.

Para mejorar la percepcion del ambiente de inversion privada, los paises pueden
considerar adherirse a la Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA),
una organizacion del Banco Mundial. Fundada en 1988, esta agencia fomenta la
inversion extranjera directa en paises en desarrollo al proveer un seguro contra
riesgos politicos, tales como restricciones de libre transmisibilidad, expropiacion,
incumplimiento de contrato y disturbios civiles. La agencia puede ayudar al
gobierno a evitar riesgos inducidos y no requiere una garantia soberana.

La membresia a la MIGA esté abierta a todos los paises del Banco Mundial. Para
adherirse, el pafls interesado debe firmar la convencién de la MIGA, depositar
su instrumento de ratificacion y suscribirse al capital accionario de la Agencia
asignado al pafls, asi como saldar la suscripcion.

han ido descentralizando. Los gobiernos centrales cada vez buscan mas
como delegar vy repartir la responsabilidad de la politica infraestructura
entre los niveles mas bajos gubernamentales.

Existen razones econdmicas de gran peso que impulsan la participacion
de los gobiernos estatales en el desarrollo de la infraestructura. Algunas
de estas son:

Conocimiento local. Los gobiernos locales estdan mas cerca de las
comunidades que las autoridades que participan en el gobierno
nacional, por lo que estan en mejores condiciones de entender qué
tipo de infraestructura se necesita y cual prefiere la poblacién que
habita en la localidad.

Capacidad de respuesta. El peso relativo de un proyecto a nivel
local es mucho mayor que a nivel nacional. Desde la perspectiva de
prioridades politicas, la autoridad local prestara mayor atencién al
proyecto que la autoridad central. El gobierno local depende del apoyo
de la comunidad por lo que es mas facil que priorice de acuerdo con
los intereses de la misma.

Incremento en las fuentes de financiarmiento. Los gobiernos locales
pueden tener fuentes robustas de ingresos de libre disposiciéon ya
gue no enfrentan los gastos de los gobiernos centrales tales como
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defensa, seguridad nacional, seguridad social, etc. En principio, los
gobiernos regionales vy locales deberian ser capaces de destinar
una parte significativa de sus ingresos al desarrollo, operacion vy
mantenimiento de la infraestructura. La descentralizacion es vista en
algunas ocasiones como una fuente para incrementar el capital y para
financiar infraestructura®®.

Existen varios ejemplos de proyectos de infraestructura que estan
completamente descentralizados, en lo que no confluye ningln tipo de
participacion por parte del gobierno central. Este es el caso tipico de
la infraestructura puramente local como la infraestructura de transito
vehicular. Sinembargo, en la mayoria delos casos donde la infraestructura
es descentralizada, las autoridades nacionales siguen participando
de alguna manera. A continuacion se presentan algunos ejemplos de
mecanismos por medio de los cuales las autoridades centrales influyen
en la descentralizacion de la infraestructura.

En los casos en que las autoridades locales proveen infraestructura,
el gobierno central puede mantener el control sobre el desemperio de
los proyectos por medio de la regulacion. Por ejemplo, las carreteras
0 puertos deben cumplir con estandares nacionales de calidad y
seguridad. Asimismo, las plantas tratadoras de agua deben cumplir
con especificaciones nacionales. Las condiciones necesarias de
regulacion para una descentralizacion eficiente establecen que el
ente local debe estar dispuesto a proveer de bienes regulados y que
el gobierno nacional debe tener la voluntad y habilidad para hacer
cumplir la regulacion.

La regulacion es un mecanismo para controlar las caracteristicas
de la infraestructura, aunque no incentiva la participacion de
los gobiernos locales. Una segunda herramienta eficiente para
este objetivo es el uso de incentivos presupuestales tales son las
transferencias etiquetadas (para propdsitos especificos) y las
donaciones por contrapartida (donde la magnitud de la donacion
puede irse incrementando de acuerdo con los gastos locales). Por
medio de estos tipos de mecanismos, el gobierno nacional puede
controlarlos costos del proyectoy alavezincentivar alos gobiernos

Algunos gobiernos locales
se han enfrentado problemas
financieros relevantes. Tal han
sido los casos de Argentina,
Brasil y, recientemente, México.
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estatales a proveer de infraestructura. La limitante natural para
este tipo de instrumentos, es que el gobierno local debe tener
capacidad de planeacion sobre los bienes de infraestructura que
debe de proveer.

Una alternativa para proyectos de apoyo patrocinados por
gobiernos regionales es involucrarlos en la administracion de
iniciativas patrocinadas por la autoridad nacional. En esta forma de
descentralizacion, el papeldelasautoridadeslocales esmuchomenor,
ya gue el financiamiento se determina en el &mbito nacional. En este
caso, el beneficio de descentralizacion es explotar el conocimiento
del gobierno estatal asi como la relacion que tiene con la comunidad,
aungue no haya ganancia presupuestaria para el gobierno nacional.
Bajo programas de fondos administrados, la autoridad nacional
retiene un buen grado de control, y el papel del gobierno local es el de
proveedor de servicios.

Para gobiernos nacionales que enfrentan necesidades de infraestructura
mayores a su presupuesto, talcomo es el caso del de naciones en desarrollo,
la descentralizacion es una manera atractiva de incrementar la provision
de infraestructura. Sin embargo, la experiencia de paises en periodo
de transicion de modelos centralistas a modelos descentralizados de
provision de infraestructura indica que este proceso puede enfrentar retos
sustanciales en el desarrollo de la economia. Algunos de los problemas son
los siguientes:

Es un problema endémico que se enfrenta
cuando los gobiernos regionales o locales tienen la responsabilidad
de patrocinar y coordinar un proyecto. La debilidad institucional se
manifiesta en falta de experiencia técnica y financiera, alta rotacién
de personal, ausencia de regulaciones y de reguladores efectivos,
incapacidad de ejercer reglas y contratos, contabilidad deficiente
—por mencionar algunas—. No es sorpresa que los resultados de la
descentralizaciéon sean pobres cuando la capacidad institucional del
nivel en recepcion de gobierno existes reducida.

Muchos proyectos tienen un
Impacto que va mas allad de la comunidad patrocinadora. En otros
casos, los proyectos solo pueden culminarse con la colaboracién y
coordinacion de varios gobiernos locales. Un buen ejemplo es el de
la red de distribucién de agua en un area urbana que abarca varias
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jurisdicciones locales. Cuando un gobierno nacional descentraliza
la infraestructura que funciona en varias jurisdicciones sin un
mecanismo de coordinacion, los proyectos pueden resultar
ineficientes y costosos.

.Enlarealidadlas nacionestipicamente
organizadas en modelos descentralizados, se dividen en tres o mas
niveles de gobierno (federal, estatal, municipal). La existencia de mas
de dos capas de autoridad crea un reto, particularmente cuando las
funciones estan descentralizadas en el nivel mas bajo, pero los niveles
intermedios todavia juegan un papel relevante. Si el nivel intermedio del
gobierno también sufre debilidad institucional, o su papel no esta bien
definido, la atomizacion de la autoridad en varias capas de gobierno
puede afectar seriamente la eficiencia de la descentralizacion.

Aunque una base de
descentralizacionesexpandirfondos paraproyectosdeinfraestructura,
el resultado puede ser el opuesto si las finanzas de los gobiernos
locales son débiles o estan bajo estrés. Por ejemplo, si un proyecto es
delegado aunaautoridad sub-nacional que esté altamente endeudada,
el proyecto puede ser atrasado o ni siquiera ser empezado.

Algunas veces los gobiernos nacionales
delegan proyectos a gobiernos locales que no valoran el proyecto lo
suficiente como para emprenderlo. Esto pasa cuando el gobierno
nacional erréneamente asume que entidades subnacionales
comparten su punto de vista y objetivos politicos.

Uno de los problemas de mayor importancia en la descentralizacion
de la inversion en infraestructura es el problema de objetivos mal
alineados. Este problema se puede analizar bajo la perspectiva del
“problema de agencia’ en la teoria de microeconomia moderna. Este
surge cuando un principal (en este caso un gobierno nacional) delega
una tarea a un agente (gobierno subnacional) quien no comparte los
mismos objetivos y no puede ser observado al maximo de control. Bajo
estas circunstancias, el resultado ¢ptimo se deriva del entendimiento
de las preferencias del agente y desde ese punto, un programa de
incentivos debe aplicarse para inducir al agente a actuar de acuerdo
con las metas del principal.

Paraminimizar el problemade agencia, el disefio de programas debe darse
a conocer y atender el hecho de que gobiernos locales probablemente
busquen perseguir objetivos diferentes al bienestar social a largo plazo.
Muchos defectos de algunos esfuerzos descentralizadores, gque son
generalmente atribuidos a incompetencia o debilidad institucional,
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son resultado de disefios de programas que ignoran el hecho de que
gobiernos locales estan maximizando impacto politico a corto plazo.

La curva de aprendizaje en el desarrollo
de la infraestructura publico-privada

El esquema de asociaciones publico-privadas se esta desarrollando en los
gobiernos subnacionales de la region. Ya se han presentado casos relevantes y
exitosos del esquema, sin embargo, éste no ha sido consolidado.

Por tanto, el desarrollo del mecanismo impone retos importantes por lo que
debera generarse una curva de aprendizaje que retroalimente el proceso. En
particular, las asociaciones varfan de nivel de complejidad dependiendo del tipo
de proyecto a realizarse. Por ejemplo, las variables que deben de atenderse en la
operacion de una carretera libre de cuota son menores alas que tradicionalmente
aplican en la construccion y administracion de un hospital. Mientras que en la
primera se tiene que atender la circulacion de los automaviles y las condiciones
fisicas de la via, en la segunda debe controlarse la temperatura del quiréfano, los
filtros de aire, la calidad del equipamiento, entre otros aspectos.

Asi, es conveniente que los gobiernos subnacionales inicien el proceso de
APP realizando proyectos con una complejidad inferior. Las necesidades de
infraestructura son significativas en todos paises de la region. Por tanto, es factible
encontrar proyectos que sean propicios para generar dicha curva de aprendizaje.

En la medida en que se propicie una curva que consolide el esquema, se estaria
en posibilidad de aprender durante el proceso para la realizacion de proyectos
mas complejos. La prudencia en la ejecucion de los APP es un elemento que no
debe obviarse dado el desarrollo incipiente de los mismos.

Descentralizacion con provision del sector privado

El Ultimo mecanismo de provision de infraestructura es un sistema en el
cualelgobiernocentraltratade entregar infraestructura simultaneamente
a través de participacion privada y descentralizacion. Este mecanismo
se ve afectado por mucha de la problematica que atafie al resto de los
mecanismos de provision y financiamiento.

Un ejemplo de como los problemas de este tipo de mecanismos pueden
minimizarse, serfa con un contrato de APP donde el riesgo de apropiacion
de la cuasi-renta es amplificada al tener un gobierno local como socio del
sector publico el cual tiene como objetivo maximizar el riesgo politico a
corto plazo. Por tanto, es un sistema propicio para una autoridad nacional
ya que tiene que dirigir el riesgo de la apropiacion de la cuasi-renta a
través de mecanismos indirectos de agencia o regulacion. El disefio
de programas eficientes y efectivos bajo el ambiente necesitan ser
particularmente cuidadosos.
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Asignacion eficiente de los riesgos

Alolargo de esta seccion se hamencionado un factor clave enla asociacién de los
gobiernos con los privados para la provision de infraestructura: la asignacion de
riesgos. Como se ha sefialado, es central para el éxito y buen desemperio de los
proyectos que sean asumidos por las partes mas capaces de controlar, manejar
o cubrir los distintos riesgos.

En la medida en que se logren transferir eficientemente los riesgos a las partes
involucradas los APP seran mas favorables. Para lograr una transferencia
de riesgos adecuada se deben de cumplir varios aspectos. Primero, su clara
identificaciony clasificacion. Esimportante que se analicen los riesgos previsibles,
cuadles son sus origenes y consecuencias. Posteriormente, debe identificarse la
parte que esta mejor capacitada para asumirlos.

Ensegundo lugar, debe confirmarse que juridicamente es factible su transferencia
y que es necesario plasmarla contractualmente. En algunos proyectos la
elaboracién de los contratos puede ser muy compleja, lo que requerira de
expertos en la materia que se esté desarrollando.

Finalmente, los gobiernos deben tomar las medidas pertinentes para cubrir los
riesgos que estos asuman de acuerdo con los contratos. Por ejemplo, el riesgo
inflacionario en la mayoria de las ocasiones lo deberfa correr el ente publico. En
este caso, debe asegurarse que sus fuentes de pago del APP se actualicen con el
aumento de los precios en la economia.

Por su parte, una asignacién deficiente de los riesgos podria implicar costos
innecesarios al proyecto (por ejemplo, el sector privado tenderd a cobrar mas los
riesgos que no pueda o deba asumir) o, en algunos casos, procuraria a gue no
existiese interés alguno del sector privado.

Algunas consideraciones practicas
sobre el financiamiento de los proyectos

Se han mencionado en este documento los diversos elementos para el
adecuado financiamiento de los proyectos. Como se sefiald, el marco
juridico es la parte fundamental donde descansa el acceso a los recursos
por parte delos proyectos. En particular, el riesgo de cuasi-rentas debe ser
aminorado por lalegislacion a través del concepto de la presupuestacion
multi-anual y de mecanismos de controversia adecuados, asi como
ordenamientos que establezcan claramente las medidas que se tomaran
en casos expropiatorios™.

Sin embargo, la legislacion tipicamente no es suficiente para que los
proyectos accedan a suficientes fuentes de recursos o en precios adecuados.
Por tanto, se han desarrollado diversos instrumentos para garantizar el pago
por servicios de infraestructura. En particular, la figura del financiamiento
estructurado (Project Finance) se ha vuelto de uso mas comun en la region.
En este tipo de proyectos, tipicamente se aislan ciertos flujos de ingresos
para cubrir el pago de los servicios de infraestructura.

Nétese que existen diversos
grados de expropiacion, desde
el mas obvio, que es la pérdida
de los bienes, hasta los mas
sutiles, como son la negativa
de un gobierno de incrementar

las tarifas del uso de la

infraestructura ante inflacién,

por sefialar un ejemplo.
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El aislamiento de flujos se hace a través de fideicomisos en los que de
forma irrevocable se afectan ingresos. El objetivo es que el contrato de
fideicomiso sea autocontenido, es decir, que opere sin ningun comité
técnico con el objetivo de garantizar el pago. Este tipo de fideicomisos
hace que los proyectos sean financiables.

Otro tipo de estructura incluye lineas de crédito. Por ejemplo, pueden
garantizarse el pago de las tarifas de un BOT a través de empréstitos.
El derecho sobre estos recursos usualmente estd vinculado a un
fideicomiso, cuya funcién es pagar en caso de que la entidad contratante
de lainfraestructura no lo haga.

Es importante que la regulacion permita generar este tipo de estructura.
Sin embargo debe cuidarse que sélo se cubran los riesgos pertinentes
para acceder al financiamiento y gue no se sobreproteja al capital de los
inversionistas privados en los proyectos. Es un problema comun el que
se tienda a esta sobreproteccion, garantizando, en algunas ocasiones,
retornos extranormales a los privados que invierten. Por ejemplo, por
varios afios en México, los proyectos BOT de agua garantizaban el retorno
al capital sobre la inversién en la infraestructura con lineas de crédito.
Esto hacia que los inversionistas obtuvieran retornos de capital, cuando
en realidad enfrentaban riesgos de crédito de la entidad contratante, lo
anterior en perjuicio de esta ultima.

Actualmente, el capital obtiene su retorno sélo si se entrega el servicio con
las caracteristicas acordadas, de otra manera se penaliza el pago del mismo
de tal forma que éste disminuya. Lo anterior alinea los incentivos del privado
para entregar el servicio en la calidad y en las condiciones contratadas.

Por su parte, el acceso al capital para el desarrollo de los proyectos
también ha venido evolucionando en la region. Un hecho comun es
gue en los proyectos peqguefios y medianos el acceso al capital se
restringe exclusivamente a los constructores de tamafio medio. Esto
genera dos retos fundamentales. En primer lugar, tipicamente este
tipo de constructores tiene mas proyectos que recursos, limitando la
velocidad en la creacion de la infraestructura. Lo anterior por el tiempo
de revolvencia de sus inversiones y por la capacidad limitada de acceso
al financiamiento por parte de estas constructoras.

Segundo, al ser constructores los que tipicamente acceden a este
mercado pueden no lograrse las eficiencias deseadas en la operacion de
la infraestructura ya que estos no tienen los incentivos adecuados para
permanecer en la operacion del contrato durante la vida del mismo. Asi,
la presencia de consorcios operadores profesionales es necesaria para la
realizacion exitosa de los APP.

En principio, el consorcio operador tiene los incentivos adecuados para
el sano desarrollo del APP durante su ciclo de vida, ya que su utilidad la
obtiene del pago anual del contrato de prestacion de servicios. Por su
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parte, el constructor genera su utilidad durante la etapa de construccion
del proyecto, a través del apalancamiento del mismo. Por tanto, el disefio
de los APP debe propiciar alos consorcios operadores como lideres de los

proyectos. Asi, debe buscarse la participacion de estos en los procesos.

En este sentido, en la region se han venido desarrollando fondos
especializados para aportar capital a proyectos de infraestructura. La
experiencia, en paises como Colombia y México, aun es reciente; sin
embargo, los fondos de capital privado eninfraestructura deberan propiciar
un manejo mas institucional de los proyectos, a la par buscar eficiencias en

la provision de los servicios que les genere mayores retornos.

Certificados del Reconocimiento de Derechos sobre el Pago
por Avance de Obra (CRPAO)

Un caso relevante es el de los CRPAO en PerU. Estos se desarrollaron para impulsar el
financiamiento de infraestructura a través de esquemas concesionados, inicialmente
a través del Ministerio de Transportes y Comunicaciones (MTC). Estos activos
representan una obligacién incondicional e irrevocable de pago de la Republica del
PerU a favor del concesionario, con cargo al presupuesto anual del Ministerio. El limite
de asignacion de CRPAQ declarado por el Gobierno de Pert es del 0.5% del PIB.

Los CRPAOQ se definen en un contrato de concesion, mediante el cual se reconoce
la obligacion de reembolso al concesionario por las obras parciales que se hayan
ejecutado en un momento dado. El mecanismo de pagos al concesionario incluye
un Pago Anual por Obras (PAO) y un Pago Anual por Mantenimiento y Operacién
(PAMO): en el caso de existir ingresos por la explotacion de la concesién (peaje),
estos son deducidos del PMAO. En caso de revocacion o terminacion anticipada
de la concesion, el Ministerio mantiene la obligacion de pago del PAO.

Paralaemisién de un CRPAQ, el Ministerio emite de manera periddica Certificados
de Avance de Obra (CAO) en la medida que los evaluadores asignados
reconocen el avance fisico de las obras correspondientes a determinados hitos
de una concesion. Con base en dicho certificado, el contrato define el porcentaje
de asignacién del Pago Anual por Obras que corresponde al avance del CAO
(PAOCAO), el cual sirve como base para la emisién de un CRPAQ.

Una vez emitido, un CRPAO certifica y acredita la obligacién directa, general,
incondicional e irrevocable del Ministerio de pagar el monto establecido en dicho
certificado por concepto del PAOCAO. Si bien el CRPAO puede tener el mismo valor
nominal de un CAQ, genera obligaciones de servicio de deuda, las cuales dependeran
de las condiciones de la emisidn de los titulos de deuda; en este caso, un Fideicomiso
de Titulizacién emitird valores correspondientes por el valor de los CRPAQ.

Los CRPAOQ tienen como deficiencia que generan deuda publica y no penalizan
el retorno al capital del sector privado en caso de que éste no cumpla con sus
obligaciones contractuales. Por tanto, eventualmente los CRPAO deberan
evolucionar hacia mecanismos de fuente de pago alterna, donde sea el sector
privado el que adquiera el financiamiento y donde, contractualmente, se incentive
de manera mas eficiente el otorgamiento de servicios de infraestructura.
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Este capituloresume

Agua potable y saneamiento

Sielacceso aservicios publicos como el agua potable se percibe como un
derecho contractual mas que un privilegio o un derecho a la humanidad,
las leyes de la oferta y la demanda serian incapaces de garantizar la
accesibilidad e igualdad para todos. En contraste, cuando se ve desde
el punto de vista de los derechos humanos, el agua es un privilegio
publico, cuyo acceso no depende de la capacidad de cada individuo para
pagarla. Sin embargo, es importante enfatizar que no necesariamente
significa que los servicios de agua deben ser gratuitos o administrados
por el Estado. Por el contrario, implica que los gobiernos de los estados
que involucran agentes privados en la provision de bienes basicos estan
obligados legalmente a establecer mecanismos de regulacion efectiva y
flexible que puedan asegurar el acceso universal.

En muchas de las economias desarrolladas el sector privado juega un
papel importante en el sector del agua. En cambio, en las economias en
desarrollo, la participacion de la inversion privada en el suministro de
agua, alcantarillado y saneamiento, representaban apenas el 5% de la
inversion privada global entre 1990 y 2001, la cual esta muy por debajo
de lo observado en otros sectores de infraestructura. Por otra parte, las
inversiones privadas para suministro y saneamiento de agua, se han
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reducido, pasando de USD 9.300 millones al afio en 1997 a un promedio
de USD 4.600 millones al afio entre 1999 y 2001. Las concesiones son el
tipo de proyecto mas comun en este sector, representando mas del 80%
delas inversiones en la década de 1990.

Participacion del sector privado en los servicios de agua

Espafa 46 48
Francia 79 56
Reino Unido 87 92
EEUU 15 8
Chile 65 63
México 16 5

Fuente: CNA- Masons Water Yearbook 2002-2003

El desarrollo del sector del agua sigue siendo un reto en el mundo
en desarrollo. Por ejemplo, en muchos paises de Asia hay una gran
falta de conocimiento acerca de la ubicacion y las condiciones de los
mantos acuiferos. Por otro lado, a menudo el agua es considerada,
erroneamente, como un bien libre y publico, a pesar de los costos que
se generan por su tratamiento y suministro. Por esto, es muy comun que
haya una poblacidon mal informada y en contra del sector privado que
esta envuelto en la distribucion del agua. La experiencia en el tema de la
privatizacion del sector en Asia sigue siendo limitada, ya que sélo se ha
realizado en algunos casos de distribucion como son Manila y Yakarta.
La forma en que se han ejecutado estos proyectos ha sido por medio de
modelos BOT con clausulas take-or-pay, garantizadas por el gobierno
central.

Los economistas Shirley y Ménard (2002) compararon el contenido y
los resultados de varios sistemas de agua que empezaron en el periodo
de 1988 a 1983: el sistema de concesion de Buenos Aires, Argentina; los
contratos de servicios de la Ciudad de México; la operacion en Lima,
Perl (donde la concesion fue planeada pero no implementada), Santiago
de Chile y en Abidjan y Conakry, Africa. Las condiciones iniciales de las
seis ciudades estan resumidas en el siguiente cuadro. En relacion con el
porcentaje de tuberias de agua y drenaje, las mas bajas se encuentran
en las dos ciudades africanas, que fueron también las que presentaron
mayor pobreza y un crecimiento de poblacion mas acelerado. En Lima
y México se presentd el mayor estrés hidraulico (considerandolos como
recursos no sostenibles)
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Diferentes indicadores tras reformas del sistema de aguas

Afio en que empez6 la reforma 1993 1993 1992 1989
Proyecto Concesion Contralt,o Concesion Venta
de Gestion

Contrato  Propiedad  Propiedad
de Servicio delestado delestado

Implementacion Concesion

Poblacién en el area del servicio al

inicio de la reforma (millones) 87 84 64 46
PIB Na/C|ona| per capita cuando 8.861 7647 3462 7101
empezo la reforma (USD)
Agua (b) 70 97(c) 75 99
Drenaje 58 86 (c) 70 88
Crecimiento anual de poblacion

1. 1 24 1.
1980-1995 (%) ° 3 8
Produccién anual de agua al inicio 1402 1113 557 478

de lareforma (millones de m?)

a. Antes de la reforma, el contrato de arrendamiento en Abidjéan tenfa caracteristicas similares a un contrato

de gestion.

b. Incluye las tomas de agua en los patios de las viviendas. Estas fueron predominantes en Abidjan vy en
Conakry, importantes en México (el 20% de las conexiones) y probablemente Lima, y minima en Santiago y

Buenos Aires.

¢.1990.

d. Incluye a las personas con acceso a tomas de agua publicas de los vecinos
€.1980-1991

Fuente: Shirley and Menard (2002).

Buenos Aires, Abidjan y Conakry fueron los Unicos casos en los que
surgié competencia en las licitaciones publicas. En el caso de Buenos
Aires con los contratos de las concesiones, los riesgos financieros para
los inversionistas se incrementaron en comparacion con otros sistemas.
Sin embargo, el programa también generd mejores tarifas, las cuales
cubrian los costos marginales asi como mejores servicios. Todas las

1988

Rentaa

Renta

1,582

60
35

51

67

1989

Renta

Renta

1,398

38(d)
10

56

163

| 69



Mejores practicas en la participacion del sector privado en la inversién de infraestructura

ciudades, a excepcion de Santiago, cuentan con subsidios cruzados
por el alto volumen de clientes de bajo consumo, es decir, fomentan el
abastecimiento de agua a personas que no pueden pagar mucho, en los
casos que se analizaron, ninguno de los regimenes tiene una estructurade
regulacion solida ni formal en temas como reglamentacion, mecanismos
de compromiso, regulacion neutra, ni una estructura institucional
formal. Por otro lado, Santiago es el que tiene el mejor sistema, el cual
ironicamente opera siendo propiedad del estado.

Los cambios en el bienestar econdmico después de las reformas, fueron
estimados y comparados, en los casos en que se tienen bases de datos
disponibles con respecto a las situaciones que hubieran ocurrido en
términos de la situacioninercial. De acuerdo con Shirley y Ménard, el mayor
beneficio per cépita estimado es en Buenos Aires (USD 150 en los precios
de 1996), seguido por Santiago (USD 64) y después Conakry (USD 12).

Los resultados a corto plazo de las reformas se estimaron comparando
el antes y el después de los indicadores de eficiencia y otras medidas
de rendimiento. Después de las reformas, la productividad laboral
aumentod vy los costos operativos bajaron en todas las ciudades excepto
en el caso de México. También se observd que las nuevas conexiones y
cobertura de alcantarillado y distribucion de agua se incrementaron en
todos los paises con excepcion de Lima, donde la tasa de crecimiento se
mantuvo igual. En el caso del agua no contabilizada, la cual representa
pérdidas reales debido a las faltas de mantenimiento asi como pérdidas
comerciales debido a la mala administracion o el uso ilegal, se redujeron
significativamente en Buenos Aires, Lima y Santiago, mientras que la
mejora fue menos evidente en otros paises.

Los resultados de Chile y Argentina son particularmente interesantes
para el resto de América Latina, ya que en 1988, Chile implementé un
nuevo régimen de regulacién de agua y saneamiento, lo cual ayudd a
contabilizar el costo real de proveer estos servicios. A raiz de esto, el
gobierno chileno reorganizé el sector bajo 13 empresas estatales para
el manejo del agua regional y empezo a privatizar parcialmente algunas
de las mismas; esta privatizacion impulsé la inversion de compafiias
privadas en la industria, asi como la regulacién y limitaciones por parte
delsector publico. Mientras las empresas privadas invertian 70% mas en
2001 que en 1998, las compafifas publicas invirtieron aproximadamente
70% menos, el descenso de la participacion de estas empresas refleja
las dificultades de crecimiento que enfrenta el sector publico para
financiar las operaciones.

Entrelasdiferencias méas notorias al comparar los dos tipos de compafiias
(publicas y privadas), se ve reflejado el comportamiento de los precios.
Entre el periodo de 1998 y 2001, por parte de las empresas privadas,
se observo un aumento en los precios en un promedio del 20% en
comparacién con el aumento que tuvieron las empresas estatales. Las
diferencias en el comportamiento de los precios se debe primordialmente
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a que la empresa privada invierte una mayor cantidad de recursos en el
desarrollo de laempresa, paradar masy mejores servicios, en especial, en
las aéreas de alcantarillado y saneamiento. Sin embargo, los precios que
cobrala empresa privada siguen siendo 40% mas bajos en promedio que
los que cobra el sector publico, la explicacion de esta diferencia, se basa
en el hecho de que el sector publico sigue siendo duefio de las compariias
mas caras, en especial en el norte de Chile, el cual tiene uno de los climas
mas secos del mundo.

En la década de los 1990, Argentina privatizd una importante cantidad
de empresas de servicios publicos de agua, para protegerse de los
riesgos de devaluacion del tipo de cambio, estas privatizaciones fueron
financiadas por medio de estructuras con deudas en ddlares, la mayoria
de instituciones como el Banco Mundial, el Banco Internacional de
Desarrollo y el Banco Europeo de Inversiones. Lo anterior, combinado
con las clausulas de arbitraje internacional y los contratos que inclufan
clausulas que ajustan automaticamente las tarifas a dolares, hizo posible
el financiamiento de estas concesiones, a pesar de la fragil situacion
macroeconomica de este pais y las inestabilidades legales y regulatorias
gue presentaba. Las deficiencias de estas estructuras, asi como la poca
proteccién las clausulas contractuales a los prestamistas, se hicieron
evidentes con el colapso econémico del pafs que llevé al fracaso a la
mayoria de las concesiones.

Se pueden sacar algunas conclusiones de esta resefia. Primero, la
participacion del sector privado en el desarrollo del sector del agua es
una realidad, aunque sigue siendo bajo, en comparacion con otros paises
en desarrollo. Segundo, la privatizacién en general implica mejoras en el
rendimiento aunque no es la Unica forma de mejorar la eficiencia, como se
demostré con el caso de Santiago, en el cual permanecié bajo el dominio
publico durante el periodo de estudio de Shirley y Ménard. En tercer
lugar, los riesgos macroecondmicos son extremadamente importantes
y deben ser mitigados. Esto se refleja en el caso de Argentina, donde
un porcentaje importante de las concesiones fracasaron. En cuarto
lugar, el uso de clausulas tipo take-or-pay en los contratos de BOT, las
cuales estan garantizadas por parte de los gobiernos nacionales con una
cantidad minima de utilidades para los inversionistas, son relevantes
para lograr la participacion del sector privado

Sistema carretero

En Asia, el transito vehicular es mayor dentro y cerca de las grandes
ciudades y en ocasiones a través de los principales caminos que las
conectan. La participacion del sector privado en las principales carreteras
de cuota ha sido realizada practicamente en su totalidad por medio de
contratos BOT. La inversién privada ha producido mejoras asi como
deficiencias. Después de mas de una década de concentrados esfuerzos,
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Participacion del sector privado en servicios
de agua potable: el caso Ecuador

Una experiencia importante en el financiamiento de infraestructura para
servicios de agua es el proyecto de Interagua-Guayaquil. En octubre de 2000 el
gobierno de Ecuador con la ayuda del Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
llevé a cabo una licitacion publica que se le otorgd ala empresa Cantonal de Agua
Potable y Alcantarillado de Guayaquil (ECAPAG). Esta empresa se encarga de
la administracion, operacién, rehabilitacion y ampliacion de la distribuciéon del
agua potable, alcantarillado y sistemas de drenaje para el Cantén de Guayaquil,
que corresponde al drea concesionada. En diciembre del 2000, ECAPAG le cedié
la concesion a la empresa Internacional de servicios de Agua (INTERAGUA).
El contrato de concesion de esta empresa le permite mejorar los servicios y la
calidad del agua asf como ampliacién de tuberfas de agua potable y alcantarillado,
en aproximadamente 30% y 40% respectivamente.

Durante los 30 afios que durard la concesion, el programa de gastos de capital
contempla inversiones por USD 500 millones basados en la informacion que
se recolecte durante el primer afio de operacién. Para fondear el proyecto,
INTERAGUA le solicité una ayuda financiera al BID, el préstamo fue de
aproximadamente entre USD 40 y 50 millones, el resto se ha fondeado por
medio de capital privado y las ganancias que generan por el funcionamiento
de la empresa. Para cubrir la inversion realizada por la empresa International
Water Services (Guayaquil) BV de los Paises Bajos en INTERAGUA. Por su
parte, MIGA (Multilateral Investment Guarantee Agency) otorgd una garantia
de USD 18 millones para cubrir riesgos externos como son expropiacion, guerra
civil y disturbios internos. Esta cobertura se realizd para la privatizacion de los
sistemas de drenaje y agua potable en Guayaquil. A su vez, esto cubre el bono de
productividad, lo que garantiza la buena administracion de laempresa, expansion
y una eficaz operacion de servicios de agua. Este bono fue fijado por la empresa
de acuerdo con la concesion otorgada por el gobierno durante el plazo 30 afios.

En 2008, la empresa Proactiva Medio Ambiente de capital Espafiol asumié el
control de INTERAGUA al adquirir la mayoria de las acciones de International Water
Services. El contrato no fue modificado, el servicio no fue interrumpido y al dia de
hoy INTERAGUA contintia operando en Guayaquil. Para el presente afio (2011) esta
programado el segundo corte quinquenal y seran evaluadas las metas planteadas.

los programas no han logrado alcanzar las expectativas. De hecho, en los
ultimos afios el capital privado que ha entrado a las carreteras de cuota
en los paises de Asia (excepto de China) ha sido minimo.

Las principales razones que se describen en la literatura sobre esta
situacion son las siguientes:

Los gobiernos asiaticos no han definido de forma claralos mecanismos
de planeacion del sector carretero, lo cual deja la tarea de identificar
los proyectos y mejoras gue se tienen que realizar.
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Casi todos los involucrados esperaban que las carreteras de cuota
fueran rentables sin el apoyo del gobierno, pero a excepcion del
mercado de China, donde la densidad de poblacién es tan grande que
permite una rentabilidad segura de los proyectos, esto no ha pasado.

Se ha comprobado que es muy dificil lograr el aumento o introduccion
de las tarifas como se prometieron, en un sector donde se supone que
todas las carreteras deberfan de ser libres.

Lo que esta claro es que la construccion privada y el mantenimiento
de caminos publicos, producen mejores resultados cuando desde un
inicio se realizd una proyeccion real, competencia adecuada y métodos
eficientes para obligar a cumplir los contratos.

FARAC |, México

El Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas (FARAC)
establecido en Banobras, licité en 2007 la concesion del paquete compuesto
por las carreteras Guadalajara-Zapotlanejo, Maravatio-Zapotlanejo, Ledn-
Aguscalientes y Zapotlanejo-Lagos de Moreno (comunmente conocido como
FARAC 1), con una extension total de 558.1 km. La concesion fue obtenida por
Red de Carreteras de Occidente S.A.P1.B. de CV. (RCO), afiliada de empresas
subsidiarias de ICAS.A.de C.V. (20%) y Goldman Sachs Infraestructure Partners
(80%), que presentd una propuesta de 44.051 millones de pesos (mdp).

El periodo de concesion es de 30 afios, incluyendo la explotacion, conservacion
y operacion de las ya mencionadas autopistas, asi como la construccion del
tramo Encarnacion de Dfaz-San Juan de los Lagos; ampliacién a seis carriles
de la autopista Guadalajara-Zapotlanejo; modernizacion del acceso Zacapu,
Michoacan, a la autopista Maravatio-Zapotlanejo y la rehabilitacion del pavimento
del tramo EI Desperdicio-Lagos de Moreno.

En octubre de 2009, con el fin de reducir su deuda, RCO realizé un aumentd de
capital por 6.549.620.000 mdp a través de la emision de Certificados de Capital de
Desarrollo (CKDe). La emision, con clave de pizarra RCOCBO9, tiene un plazo de
28 afios y se realizd a través de la venta de 85.060.000 de certificados bursétiles
fiduciarios a un precio de USD 77.00. Adicionalmente, los accionistas originales de
RCO incrementaron su participacion en aproximadamente 2.000 mdp.

De esta manera, la estructura accionaria de RCO resulté ser aproximadamente
54.5% por parte de Goldman Sachs Infraestructure Partners, 13,6% por ICA y
31,9% por parte del fideicomiso emisor de los CKDe.

Puertos maritimos

La transferencia de actividades para la manipulacion de la mercancia al
sector privado, internacionalmente ha sido un gran éxito, ya que se ha
orientado a administradores comerciales. Esto ha generado mejoras
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en productividad y mantenimiento e incrementado la calidad de los
servicios. Sin embargo, en los casos donde no habfa competencia, los
acuerdos no han generado los incentivos para mantener estas mejoras.

La privatizacion y la desregularizacion han producido beneficios
importantes en el desarrollo de los puertos de muchos paises. En 1993,
Colombia concesiond sus 4 puertos principales a diferentes autoridades
regionales. Las autoridades portuarias no provefan los servicios
directamente ya que subcontrataban a empresas que se rigen de modo
gue se permitia la libre competencia dentro de cada puerto. La razdn
principal del éxito de estos esquemas parece que fue el desarrollo de
una competencia eficiente, no sélo dentro de los puertos sino también
entre los mismos. Estas reformas mejoraron significativamente los
rendimientos de los puertos.

Desempeiio de las operaciones de los puertos en Colombia
antes y después de las reformas (1993 y 1996)

Tiempo de espera promedio por buque 10 0
Dias laborales por afio 280 365
Horas de trabajo por dia 16 24

Toneladas por barco por dia

Carga General 500 2,500 minimo
Cargo General 750 1,7
Contenedores por buque por hora (aprox.) 16 25

Fuente: Gaviria 1998.

Uno de los argumentos clave para la privatizacion de los puertos son los
incentivos que se generan. Comparando los casos dénde los puertosy la
administracion son propiedad privada, con respecto al caso en que son
propiedad del estado, las condiciones en este Ultimo son peores debido
al control de costos, la falta de implementacion de nuevas tecnologias
y que las practicas administrativas son mas lentas y menos sensibles a
las necesidades de los usuarios. Estudios recientes usan como base el
caso del Puerto Kelang que se vendié en 1986 y actualmente es el mas
grande de Malasia. La privatizacion generd ganancias significativas, asf
como la introduccién de mejores tecnologias, como es el caso del uso
de gruas que mejoro significativamente la capacidad de movilizacion
de los contenedores. Con esto, el desempefio del puerto de Kelang se
acerco mucho al de Singapur.
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El retorno de los activos fijos crecid en un promedio compuesto
anual de 1,9% entre 1981 y 1986, y 11,6% entre 1986 y 1990. Los
altos rendimientos se debieron principalmente a las mejoras en la
productividad y no por el incremento de precios. Los trabajadores
también se vieron beneficiados por el aumento de la productividad:
en 1990, ésta aumentd 76% vy los sueldos se incrementaron 60% en
términos reales en comparacion con las condiciones que habfa antes
de la privatizacion.

Otroejemploilustrativoeselcasode Chile. Desde elafio 2000 el gobierno
de este pals cred un programa por medio del cual las empresas privadas
pudieron participar en el sector. Estareformareemplazoé a la establecida
en 1981, introduciendo practicas mas eficientes y competitivas. El
modelo chileno, permitia a los operadores privados llevar a cabo
actividades portuarias dentro de puertos propiedad del Estado abriendo
gradualmente el numero de actividades permitidas a los operadores
privados. El modelo de multioperadores, desafortunadamente no
establecialos incentivos correctos para estimular la competencia, por lo
gue se introdujeron nuevas reformas en 1999. Estas reformas abrieron
la posibilidad de otorgar concesiones exclusivas para cada una de las
principales terminales de contenedores. El acuerdo también obligaba a
realizar toda la inversion que se requiera en equipo e infraestructura,
por lo que se constituye un sistema de operador Unico.

Para fomentar la productividad de las concesionarias chilenas se cred
un sistema en el que se imponen multas en caso de tener servicios
ineficientes en lugar de estipular metas de inversion. Laintenciénes que la
concesionaria invierta en mejoras constantes para evitar penalizaciones.
Un factor crucial para los puertos es encontrar la forma de reducir las
tarifas portuarias y a la vez mantener margenes de retorno razonables.
Las reformas chilenas han logrado cumplir este doble propdsito a través
de mejoras continuas en productividad la cual se ha logrado a través de
una competencia continua. El mayor nivel competencia se ha logrado a
través de procesos de licitaciones competitivos, y con el apoyo de bancos
de inversion de renombre internacional.

Algunas conclusiones sobre el financiamiento de infraestructura portuaria
serfan las siguientes: En primer lugar, incrementar la participacion
privada ha dado rendimiento positivo en la operacion. En segundo lugar,
el nivel de competencia es la clave para promover la eficiencia. En tercer
lugar, la privatizacion no se debe limitar a servicios portuarios si no a la
administracién del puerto como tal, como son los ejemplos de Colombia
y Chile. Por dltimo, cuando la administracion es privada, la regulacion de
los rendimientos puede ser una medida efectiva, como es en el caso de
Chile
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Financiamiento privado en la Administracion Portuaria
Integral de Campeche

En México, la Administracién Portuaria Integral de Campeche (APICAM), el
principal puerto petrolero del pafs, tomd la decision de obtener, a través del
mercado bancario, un financiamiento por un monto de hasta USD 36 millones, a
un plazo de 15 afios.

Pararespaldarlaestructura,yconesoobtener mejorestérminosdefinanciamiento,
la APICAM determind afectar los ingresos que le corresponden por concepto de
Tarifas de Puerto Variable, derivadas de las concesiones otorgadas a la APICAM
por la Secretaria de Comunicaciones y Transportes. Debido a que estas tarifas
son altamente volatiles por depender del precio del petrdéleo, la APICAM solicitd
al Estado de Campeche que, en caso de que los Ingresos Costa Afuera no fuesen
suficientes para cumplir con el servicio de deuda, este garantizase de forma
subsidiaria a través de los recursos por concepto transferencias federales no
etiquetadas del Estado.

En virtud de la obligacion subsidiaria y limitada a cargo del Estado en el
financiamiento, la APICAM se obliga frente al Estado de Campeche a restituir las
cantidades pagadas por el Estado, con cargo a las Participaciones Fideicomitidas,
respecto del financiamiento, asi como los costos financieros que dichas
cantidades generen y cualquier otro costo y/o gasto en que el Estado hubiere
incurrido como consecuencia del financiamiento.

De igual forma y para minimizar el riesgo de incumplimiento, el servicio de
la deuda se estructuré de manera decreciente, previendo que los ingresos
petroleros pudiesen disminuir en el tiempo. Como resultado de la estructuracion
financiera del proyecto se consiguid una tasa de interés y condiciones del
financiamiento competitivas

Generacion de energia eléctrica

Muchos paises en desarrollo han tratado de abrir sus mercados de
generacionde energiaeléctricay conestoreemplazarlosrigidos controles
del Estado por medio de la iniciativa y propiedad privada. En esta seccion
se presenta la experiencia de Argentina como caso emblematico para
América Latina.

En Argentina, el gobierno llevd a cabo un esfuerzo para atraer inversion
privada extranjera al sector energético, promoviendo la competencia
entre los prestadores de servicios. En 1992 se firm¢ un acuerdo de
inversion bilateral con Estados Unidos, garantizando a las compafiias
de este pafs los mismos privilegios para invertir en Argentina que las
empresas nacionales. Para 1993 la nueva regulacion eliminé todas
las restricciones que quedaban para los inversionistas extranjeros,
permitiéndole a estos ser duefios de hasta el 100% de la industria.
Adicionalmente, se les permitio la reparticion total de las ganancias sin
que aplicaran controles de capitales.
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Al inicio del proceso de incorporacion de inversion privada, la capacidad
instalada en Argentina era de 18.300 MW de los cuales aproximadamente
10.000 MW eran privados. Esto dejaba alrededor de 10 generadores de
energfa bajo el control del gobierno federal o en su caso provincial. De la
misma forma, mas del 90% de la transmisién de energfa en Argentina
se realizaba por medio de empresas privadas. De las seis entidades de
transmision de energia, mas de la mitad fueron privatizadas al menos
parcialmente, incluyendo la principal compafiia de transmision. Cuatro
de las compafiias eléctricas mas importantes del pals desaparecieron
y el 51% de las tres empresas nacionales que guedaban fue vendido a
inversionistas privados.

El proceso de reestructuracion de Argentina se llevd a cabo en una
manera que facilitaba la competencia en el sector. Por ejemplo, los
activos fueron desincorporados a través de un proceso que separaba
las diferentes actividades en el proceso de generacion, distribucion
y comercializacion, evitando el surgimiento de empresas integradas
verticalmente. La transmision fue separada de la distribucion y la
instalacion y mantenimiento de cableado fue separado de la venta al por
menor. Adicionalmente, se aplicaron restricciones de propiedad cruzada:
los propietarios de empresas de generacion se restringieron por ley a
mantener participaciones del mercado del 10% o menos de los volumenes
de ventas de la electricidad nacional y se restringid a estas empresas a
mantener una participacion mayoritaria en todas las instalaciones de
transmision.

Se cred un mercado mayorista para establecer condiciones
competitivas en la generacion de electricidad con lo que el proveedor
que ofrezca el menor costo es el primero que la distribuye. La
responsable del envio y establecimiento de ésta, es la Compafiia
Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico, S.A. (CAMMESA),
empresa paraestatal sin fines de lucro.

El gobierno federal argentino, el cual otorga gran autonomia a los
gobiernos provinciales, ha generado un contexto complicado para la
reestructuracion y la privatizacion. La privatizacion de los servicios
publicos de electricidad federal ha tenido utilidades relevantes. Sin
embargo, la privatizacién a nivel provincia no ha funcionado tan bien,
debido a motivos politicos. En muchos casos ha habido conflictos entre
los tiempos politicos de los gobiernos nacionales y los estatales, lo cual ha
retrasado las operaciones.

El programa de privatizacion ha propiciado que el promedio estimado
del precio de la electricidad de las empresas de distribucién privada
se haya reducido en un 10,8%. Sin embargo, esta reduccion afectd los
diferentes tipos de consumo en una forma heterogénea ya que las tasas
gue le corresponden a los consumidores domeésticos, los cuales tienen
poco consumo de electricidad, se mantuvieron practicamente estables,
mientras que para los altos consumidores cayé un 70,4%.
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La experiencia argentina ofrece lecciones Utiles: en primer lugar, la
mitigacion eficiente del riesgo es una condicion necesaria para tener éxito
en inversiones con una probabilidad de expropiacion de cuasirentas; en
segundo lugar, al igual que en los puertos y en otros sectores, la clave de
la eficiencia esta en la competencia que existe entre los participantes del
mercado mas que en la regulacion de los monopolios; en tercer lugar, la
privatizacion a nivel descentralizado es un reto mayor que un proceso
llevado a nivel central.

Participacion del sector privado en servicios
de agua potable: el caso Huites

La generacién de energia eléctrica enfrenta importantes restricciones a la
participacion privada en México por lo que el sector ha enfrentado importantes
retos para poder financiar sus proyectos. La construccion de la hidroeléctrica
Huites, en el estado de Sinaloa, constituye un ejemplo de los instrumentos
financieros que se han desarrollado en México a fin de atraer recursos a un sector
que requiere de ellos en un ambiente restrictivo a para la iniciativa privada.

La presa Huites fue uno de los proyectos de infraestructura mas grandes durante
ladécadadelos afios 90. La presa se construyé para la generacién de electricidad
(400 MW), control de inundaciones y administracién del suministro de aguaen la
region, con capacidad de 2.857 metros cubicos. Como externalidades positivas,
en el complejo se pueden llevar a cabo actividades recreativas como la pesca y
el turismo.

El gobierno federal asumid todos los riesgos en este programa a través del
apoyo y la participacion de varios de sus organismos. En 1992, se cred un
fideicomiso, llamado Fideicomiso Huites, para el manejo de los recursos del
proyecto. Poco después de su creacion, el fideicomiso recibié un préstamo por
parte de BANCOMEXT, un banco de desarrollo mexicano. El monto de la deuda
fue USD 275 millones. En 1996, el fideicomiso emitié un bono respaldado por
BANCOMEXT. EI monto emitido fue de USD 250 millones. Estos recursos se
utilizaron para refinanciar la deuda del fideicomiso.

Las caracteristicas mas interesantes de este proyecto publico es que la deuda
que se contratd para la construccion de la presa Huites es pagada por la Comisién
Federal de Electricidad (CFE) a través de la venta de produccion de energia (CFE
paga una renta por el uso de la presa) y la Comision Nacional del Agua (CNA)
a través de sus asignaciones presupuestarias. La deuda estd garantizada
directamente por BANCOMEXT, y no por una entidad subsidiaria. Sin embargo, la
venta de aguay de la electricidad se supone que deben ser suficientes para pagar
por el servicio de la deuda.
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Retos y oportunidades
en el sector infraestructura

El financiamiento de inversion

La experiencia actual de América Latina

En América Latina ya se tiene una gran gama de experiencias sobre la
provision de infraestructura, tanto por parte del sector publico como en
alianza con el sector privado. En términos generales, los sectores que
se han abierto al sector privado, sin importar el nivel de apertura, han
experimentado mayores niveles de inversion. La experiencia de América
Latina en cuanto a la incorporacién del sector privado y en particular
las APP se ha enfocado de manera relevante en el financiamiento de
proyectos de infraestructura de transporte. En esta seccion se presenta
un breve resumen sobre algunas experiencias en el financiamiento de
infraestructura, con énfasis en el sector de transporte’®.

Chile

A principios de la década de los 1990, Chile se encontraba con un
importante déficit de infraestructura causado por las necesidades

Revisién de casos basada en
el documento /nfraestructura
Publica y Participacion Privada
conceptos y experiencias en
América y Espafia, editado por
CAF (2010).
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que origind su fuerte crecimiento econdmico. Esta fuerte demanda de
infraestructura implicaba grandes costos de inversion que el gobierno no
podiaasumir, porlo que acudié alafinanciacion privadade infraestructura
mediante el sistema concesional. Entre 1993 y 2008 se han adjudicado
mas de 50 concesiones, de las cuales tres ya han llegado a su término,
con una inversién acumulada de USD 8.500 millones, principalmente en
el sector de carreteras aungue el sistema de concesiones se ha aplicado
a aeropuertos, embalses, carceles y caminos urbanos.

Desde 1991, cuando se implementd la primera normativa sobre
concesiones, se establecio un sistema de licitacion y contratacion flexible
que se ha desarrollado en el marco juridico chileno, para la participacion
de la inversion privada en infraestructura. La ley dispone que sea el
Ministerio de Obras Publicas (MOP) quien elabore las actuaciones
preparatorias que sean pertinentes para licitar una concesién, pero indica
que cualquier persona le puede proponer al MOP la ejecucién de obras
publicas mediante concesion y tendra un premio en la evaluacion de la
oferta que formule en el proceso de licitacion. Para alinear correctamente
los incentivos del inversionista, tanto en la fase de construccién como de
operacion, el MOP podra imponer multas previstas al concesionario que
no cumpla con sus obligaciones.

La ley permite afectar ciertos derechos por parte del concesionario para
obtener mejores condiciones de financiamiento. Estos derechos son: el
de concesion de obra publica y los pagos comprometidos por el gobierno
a la sociedad concesionaria. Los fondos de pensiones, las compafiias
de seguros, los fondos de inversion y los fondos de inversion de capital
extranjero estan facultados para invertir en financiacion de concesiones.

El sistema se basa en la reparticion de riesgos donde el sector privado
asume aquellos riesgos que el mercado pueda controlar o diversificar
y transfiere al sector publico los demas. EI sector publico colabora
otorgando aquellas garantias que ayuden a que el proyecto pueda ser
asumido por el sector privado en condiciones razonables de rentabilidad
y riesgo, de manera que el costo del financiamiento no sea excesivamente
alto, para acotar el riesgo se obliga a contratar una pdliza gue cubra dafios
por catastrofe natural. En lo referente al riesgo cambiario, para obtener
financiamiento externo, se fij6 una banda del 10% entre el ddlar y la
Unidad de Fomento (moneda chilena exenta de inflaciéon), en donde si se
llegase a rebasar esta banda, el gobierno asume el riesgo cambiario por
encima o debajo de la banda.

En los ultimos afios, el financiamiento de infraestructura con emisiones
de titulos en el mercado de capitales ha adquirido relevancia. Con el
fin de facilitar la adquisicién por parte de los inversionistas de dichos
titulos, el gobierno redujo ciertos impuestos y suprimio las condiciones
regulatorias que establecian una limitacion en la adquisicion de este tipo
de titulos por inversores internacionales. En la mayorfa de los casos los
bonos surgen como una refinanciacion de un crédito puente bancario.
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Una de las razones que justifican el éxito de los bonos de infraestructura
en Chile radica en el hecho de la existencia de un mercado potencial para
adquirir esos bonos, formado por aseguradoras, fondos de pensiones y
compafifas de seguros.

México

México ha sido uno de los paises de América Latina que mas recursos
ha destinado al financiamiento de proyectos a través de la modalidad
de concesion de obra publica. A pesar de los problemas que tuvieron
las concesiones otorgadas a principios de los afios 90, México ha
evolucionado positivamente en los Ultimos afios tanto en concesiones
como en otros modelos de introducir la iniciativa privada en la
provision de infraestructura. Al igual que en otros paises de la region,
el mayor esfuerzo de México se ha centrado en el financiamiento de
infraestructura de transporte.

Hasta antes de 1987, la Secretaria de Comunicaciones y Transportes
(SCT) habia sido la Unica entidad encargada de disefiar, construir,
explotar y mantener las carreteras de México. En aquel momento, sélo
el 30% de los 235.000 km de la red se encontraban en condiciones
aceptables. EI Banco Nacional de Obras (BANOBRAS) impulsé el
financiamiento de concesiones y se oforgaron las primeras tres
concesiones de autopistas con éxito, lo que dio lugar a que en febrero de
1989 se aprobara el Programa Nacional de Concesiones de Autopistas
(PNCA) para construir, financiar, mantener y operar 4.000 km de
autopistas de peaje en régimen de concesion. Tan pronto como se puso
en marcha este programa, se presentaron problemas derivados de la
falta de medios de la SCT para preparar adecuadamente los términos
de referencia, destacandose los cortos plazos en los que se adjudicaban
las concesiones. Estos problemas, aunados a estimaciones de trafico
poco conservadoras y recrudecidas por la crisis de diciembre de 1994,
llevaron a que en 1997 el gobierno se viera obligado a rescatar 23 de
las 52 autopistas en concesién (2.500 km). Esta primera experiencia
con las concesiones costd a los contribuyentes alrededor de unos USD
6.000 millones, demostrando que las concesiones con plazos cortos y
altas tarifas no son adecuadas.

Tras el fracaso del PNCA se replanted el sistema de participacion
privada en infraestructura, incluyendo tres esquemas: las concesiones
carreteras, los Proyectos para Prestacion de Servicios y el Esquema de
Aprovechamiento de Activos.

Con el nuevo sistema de concesiones se cred el Fideicomiso-Fondo de
Inversion en Infraestructura (FINFRA) para apoyar el financiamiento de
proyectos de infraestructura con participacion privada, cuya finalidad es
aportar recursos al concesionario y gestionar los recursos que genere el
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proyecto. Adiferencia del PNCA, en este programa se otorga a un maximo
de 30 afios, se establecen tarifas promedio maximas y la SCT entrega
permisos y estudios de las demandas de trafico. Los concursantes en Ia
licitacion estan obligados a hacer aportaciones patrimoniales o de capital
de al menos el 25% de la inversion.

El esquema de Proyectos para Prestacion de Servicios (PPS) se utiliza
mayormente para la modernizacion de caminos existentes donde no es
factible cobrar peajes, aunque es posible aplicarlo en autopistas de peaje.
La prestacion del servicio es llevada a cabo por laempresa privada a cambio
de pagos periddicos que dependen tanto de la disponibilidad como del uso
de via. En el esquema PPS no existe aportacion publica ni garantias para
las obras, por lo gue el operador debe financiar totalmente los recursos
necesarios. En cuanto a los riesgos, el gobierno asume los de planeacion,
permisos y cambios en la legislacion o regulacion; el sector privado, de
diseno, construccion rendimiento, operacion y financiamiento.

El Esquema de Aprovechamiento de Activos (EAA) se basa en aprovechar
23 autopistas de peaje de la red FONADI (antiguo Fideicomiso para el
Rescate de Autopistas Concesionadas), en el cual se desincorpora la
carretera a cambio de una indemnizacion y se sacan en concesion esos
paquetesal sector privado. Elconcesionario se hace responsable de operar,
conservar y explotar los activos, asi como construir y explotar las nuevas
autopistas que formen parte del paquete. Con los recursos obtenidos
se cancela deuda del FONADI y se construye nueva infraestructura

Colombia

Colombia ha sido uno de los pafses mas activos de América Latina en el
desarrollo de concesiones de infraestructura de transporte. De acuerdo
a la ley colombiana, los contratos de concesion de obra publica son
autonomos y se caracterizan por otorgar al concesionario la prestacion,
operacion, explotacion o conservacion total o parcial de una obra,
servicio 0 uso publico, asi como todas aquellas actividades necesarias
para la adecuada prestaciéon o funcionamiento de la obra o servicio por
cuentay riesgo del concesionario y bajo vigilancia y control de la entidad
concedente. Esto a cambio de una remuneracion que puede consistir
en derechos, tarifas, tasas, en la participacion que se le otorgue en la
explotacion del bien, o en una suma periddica, Unica o porcentual.

La legislacion colombiana establece que la construccion y operacion
correran por cuenta del concesionario, mientras el sector privado
asume los riesgos correspondientes. También aclara que no habra
lugar al restablecimiento del equilibrio econdmico del contrato
cuando se presenten circunstancias que hayan sido previstas o que
sean previsibles durante la ejecucion o cuando los riesgos hayan sido
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Combinacion de aportaciones publicas y privadas
para el desarrollo de transporte en Chihuahua

Enoctubre de 2010 al proyecto Plan Sectorial de Movilidad Urbana Sustentable, en
la ciudad de Chihuahua, México, le fueron autorizados 227,9 millones de pesos por
parte del gobierno federal mexicano.

El proyecto tiene como finalidad mejorar la movilidad de los habitantes de la ciudad
a través de la implementacion de un Sistema de Autobuses Répidos Truncales
(BRT), el cual contara con una longitud de 20.4 km. de corredor confinado con
concreto hidraulico que tendra una cobertura de norte a sur y pasara por las
principales avenidas de la ciudad.

Los fondos provinieron del Programa de Apoyo al Transporte Masivo (Protram),
que forma parte del Fondo Nacional de Infraestructura (Fonadin), el cual busca
otorgar apoyos financieros para la realizacion de proyectos de transporte urbano
masivo con alta rentabilidad social, complementando la inversién de gobiernos
locales y maximizando la participacion de inversion privada.

El programa consiste en apoyos a entidades publicas o concesionarios privados
a través de aportaciones no recuperables para estudios (hasta el 50% del costo
total del estudio); aportaciones o subvenciones no recuperables para inversion
(hasta 50% de la inversion del proyecto o al menos 30% de la inversion privada) o
apoyos recuperables (deuda subordinada, garantias, capital).

El Fonadin ha recibido mas de 30 proyectos por 84.000 millones de pesos. Estos
han sido enviados para su preparacion, evaluacién y seleccion.

Asimismo, se ha desarrollado el Programa de Transformacion del Transporte
Urbano con fondos del Clean Technology Fund y del BIRF para otorgar créditos
para Proyectos de Transporte Urbano Sustentable a Autoridades locales vy
concesionarios. Este programa tiene la meta de reducir 2 millones de toneladas
de CO2 al afio durante 2010-2017, asf como atender a mas de 4 millones de
pasajeros mediante 18 proyectos de sistemas integrados de transporte masivo.

asumidos contractualmente por las partes, aunque las entidades
estatales podran proporcionar un soporte de liquidez en caso de
eventuales disminuciones de la demanda que puedan generar
problemas de liquidez en periodos criticos. La legislacion presenta la
posibilidad de incluir como medio de financiamiento de los proyectos,
las contribuciones derivadas del incremento de valor de los terrenos,
experimentado durante la construccion de la obra.

Para el financiamiento de concesiones, la fuente que ha adqguirido una
mayor relevancia ha sido la banca local, que ha ofrecido condiciones de
financiamiento relativamente costosas y plazos de deuda reducidos. El
mercado de capitales local ha tenido una participacion bastante escasa
debidoalabajaliquidez delostitulos, lafalta de una culturaderiesgo enlos
mercados, la volatilidad de las tasas de interés y las limitaciones legales.
Por lo que respecta al financiamiento internacional, su participacion ha
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sido practicamente nula por la ausencia de una adecuada cobertura del
riesgo cambiario, entre otras razones; sin embargo, el otorgamiento de
un seguro cambiario implicarfa un importante riesgo para el gobierno.

En Colombia se han sacado a concesion todos los tipos diferentes
de infraestructura de transporte: carreteras, ferrocarriles, puertos y
aeropuertos. Las Ultimas concesiones carreteras tienen la caracteristica
de tener duracién variable y finaliza cuando el ingreso esperado
solicitado por el inversionista es alcanzado; en cuanto a las obras por
ejecutar, los proyectos definen un alcance basico correspondiente a las
obras minimas por ejecutar y un alcance progresivo, referente a obras
complementarias relacionadas con el nivel de trafico y disponibilidad de
recursos adicionales. Por su parte, la concesion del Sistema Ferroviario
Central contempla la rehabilitacion, construccion, mantenimiento vy
conservacion del transporte ferroviario, asi como la prestacion del
servicio de transporte de carga, la administracion de la operacion, la
vigilancia del corredor y la explotacion comercial de la infraestructura.
La concesion portuaria es un contrato administrativo del cual la Nacion
permite que una sociedad portuaria ocupe vy utilice de forma temporal y
exclusiva las playas, los terrenos de bajamar y zonas accesorias para la
construccion y operacion de un puerto, a cambio de la contraprestacion
econdmica a favor de la Nacion y de los municipios o distritos donde
operen los puertos. En cuanto a las concesiones aeroportuarias,
los ingresos del concesionario provienen fundamentalmente de los
pagos realizados por las aeronaves, por despegue vy aterrizaje, para la
adjudicacion del consorcio se toman en cuenta las tarifas de despegue y
aterrizaje propuestas por el concursante.

Argentina

Argentina fue, junto con México, el primer pais de América Latina en poner
en marcha la concesion de obra publica para financiar infraestructura
de carreteras. Las concesiones viales se pueden dividir en dos etapas
fundamentales: la primera fue lanzada a finales de los afios 80 y principios
de los 90 y la segunda, lanzada en 2003, incluye la relicitacion de las
concesiones de mantenimiento.

Afinales delos afios 80, Argentina sufrié unaimportante crisis econémica,
que dio lugar a niveles muy bajos de inversion en carreteras. Ademas, una
inadecuada planificacion llevo a que 1os escasos recursos se destinaran a
construir nuevas carreteras en lugar de mantener las existentes. Debido
a la falta de inversién, el sistema vial argentino en 1990 se encontraba al
borde del colapso generalizado. Hacia el final de la década de los 1980,
la situacion se resumia como un 47% de las carreteras en mal estado,
un 28% en regular estado y un 25% en buen estado. En ese marco, el
Ministerio de Obras Publicas planted el desarrollo de un programa basado
en otorgar en concesion tramos de la red de carreteras a empresas
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privadas: en las rutas de elevado trafico se implementd un sistema de
concesion con tarifas de peaje directas, mientras que en los caminos de
transito bajo se implementd un sistema de contratos de mantenimiento
sin peaje; en ambos casos se llevaron a cabo exigencias de cumplimiento
de conservacion vial basadas en resultados.

La implantacion de las concesiones de rehabilitacion y mantenimiento
dio lugar a que, por primera vez en el pais, se determinaran parametros
capaces de definir el nivel de servicio brindado al usuario por la carretera.
De esta manera se fijaron un conjunto de condiciones exigibles a la
calzada y a las tareas de conservacion ordinaria, y se instauraron las
multas al concesionario por incumplimiento de los estandares.

El sistema de concesiones establecido en 1990 experimentd a lo largo de
los afios un proceso de sucesivas transformaciones que alterd laesenciade
los contratos originales. De forma global, el resultado de estas concesiones
fue positivo debido a que permitié importantes mejoras a la red de
carreteras y a que se redujeran los costos del transporte al incrementar la
productividad nacional. La crisis de 2001 tuvo implicaciones severas en el
sector de las concesiones en Argentina, que afecté fundamentalmente al
trafico, al costo de los insumos y al costo del capital.

La segunda etapa se inicia cuando los contratos de concesion que se
establecieronaprincipiosdelosarios 90vencieronyelgobiernodecidid hacer
nuevas licitaciones. El nuevo sistema se reorganizé reduciendo en un 50%
los contratos para aprovechar mejor las economias de escala y reducir los
costos de operacion. Adiferencia de las concesiones de primera generacion,
las obras de rehabilitacion no eran ejecutadas por el concesionario sino por
el Estado, porlo que el trabajo del concesionario se reducia al mantenimiento
ordinario, explotacion y servicios al usuario. El sistema se definié para que
fuera auto sostenible financieramente en su conjunto, de tal manera que las
aportaciones de las concesiones mas rentables compensaran los subsidios
a las concesiones que fueran financieramente menos atractivas. Al final el
que fuese autosustentable se convirtié en una debilidad ya que los aportes
y subsidios tuvieron que ser modificados para compensar los costos
salariales, losincrementos en los costos de la construcciony las reducciones
en los peajes a favor de los operadores del transporte. El separar operacion
y rehabilitacion también trajo problemas: hubo falta de coordinacion con el
aparato gubernamental que llevé a que los programas no se ejecutaran en
los periodos programados.

Brasil

Las concesiones de carreteras en Brasil fueron motivadas por una
acentuada escasez de recursos publicos, a mediados de la década de los
afios 90. Una de las principales caracteristicas de la Ley de Concesiones
Publicas de 1995 es que no permite la aportacién de recursos publicos
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al concesionario. Afios después, en 2004, el gobierno Federal puso
en marcha una legislacion sobre PPP o Parcerias-Publico-Privadas
(Asociaciones Publico Privadas), que permitia una mayor flexibilidad en
la aportacion de recursos o garantias publicas.

Al'igual que en otros paises de la region, los esquemas de financiamiento
APP se han centrado en concesiones de carreteras que se han adjudicado,
tanto por el gobierno federal como por los estados. Las concesiones tienen
una serie de caracteristicas comunes: primero, esta figura no implica la
construccion de una nueva carretera, sino que ésta se hace siempre sobre
la base de una carretera existente que es necesario ampliar, rehabilitar o
mejorar. Segundo, el plazo de laconcesion suele situarse entre 20y 30 afios.
Tercero, el riesgo de trafico se transfiere en su totalidad al concesionario.
Y cuarto, se establece la posibilidad de cambiar los términos del contrato
para preservar el equilibrio econémico vy financiero de la concesion en
aquellas circunstancias establecidas por Ia ley.

En sus contratos de financiamiento, los concesionarios podran ofrecer
en garantia ante los financiadores, los derechos de la concesion,
siempre y cuando no se comprometa la operacion y la continuidad en la
prestacion del servicio.

Por su parte, en el caso de los PPP la ley dispone que su aplicacion quede
reservada a los proyectos que no sean financieramente viables para el
sector privado. La ley establece dos modalidades de PPP: la concesion
patrocinada y la concesiéon administrativa. La primera es una concesion
de obrapublica o de servicios publicos enla que, adicionalmente a la tarifa
cobrada a los usuarios, hay una contraprestacion de la administracion
publica. Para gue una concesion sea considerada como patrocinada, el
usuario debe cubrir al menos el 30% de los costos totales del proyecto.
Por su parte, la concesion administrativa es un contrato de prestacién de
servicios, mediante el cual la administracion compra un servicio al sector
privado para ofrecérselo gratuitamente al ciudadano.

La contraprestacion de la administracion publica en los contratos PPP
podré llevarse a cabo de distintos modos sobre la base de criterios de
calidad o disponibilidad definidos en el contrato. No obstante, la ley exige
que los servicios objeto del contrato estén disponibles antes de que se lleve
acabo el primer pago. Las obligaciones de laadministracion publica pueden
estar garantizadas por vinculacion de presupuestos, utilizacion de fondos
especiales y con seguros y garantias con organismos e instituciones.

En Brasil también se han presentado otras formas novedosas de
financiacion de infraestructura. La ciudad de Sao Paulo ha llevado a
cabo operaciones urbanas, que consisten en un plan de renovacion
de dreas degradadas en el que se obtiene financiamiento para nueva
infraestructura a través de aumentos en los indices de construccion
permitidos. Otro mecanismo de financiacién de infraestructura urbana
es el de la promocidn de proyectos asociados, que han sido usados por
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el metro de Sao Paulo, en donde este ultimo cede el derecho de uso de
inmuebles o terrenos de su patrimonio a concesionarios privados que los
arriendan y explotan por un plazo con vencimiento determinado, en el
cual los terrenos, inmuebles y mejoras son devueltos.

Desarrollo de energia edlica en Brasil

En septiembre de 2011 se anuncidé que la compafiia Enel Green Power obtuvo
contratos de suministro de energia con tres proyectos edlicos que suman 193
MW de capacidad instalada en la subasta de energfa de Brasil. Enel Green Power
generara mas de 390.000 MW por afio, equivalente al consumo de alrededor de
245.000 hogares brasilefios, evitando la emisién de cerca de 270.000 toneladas
de CO2 ala atmdsfera. Los parques edlicos se construiran en el estado brasilefio
de Bahia, y debido a su ubicacion en zonas semi-aridas, disfrutaran de los
incentivos dirigidos al desarrollo de infraestructura.

En el Green Power obtuvo también el derecho a firmar un contrato por 20 afios
para vender la electricidad generada por las tres plantas a través de la Camara
de Comercializacion Eléctrica de Energia Brasilefia, a un precio indice del 100%
alainflacion local.

Los contratos PPA (Power Purchase Agreerment) constituyen acuerdos de compra
de energfa en los cuales el inversionista construye una planta de generacion, y un
comercializador de energia para usuarios finales le paga una tarifa preestablecida
e indexada a un plazo entre 15y 20 arios.

El desarrollo de la energia edlica en Brasil comenzé en 2002, basédndose en
politicas publicas adoptadas bajo la Iniciativa para Fuentes Alternativas de
Electricidad (PROINFA).

El impulso de la generacién edlica a partir de mecanismos competitivos para
la determinacion de los precios de venta de la electricidad es una experiencia
regulatoria que ha impulsado desde finales de 2009 las inversiones en
generacion edlica. Estas se hubiesen interrumpido, con efectos negativos sobre
la continuidad de las actividades de la cadena de suministro, si no fuese por el
acceso de la generacién edlica a las subastas a partir de diciembre de 2009.
Los precios por kW resultantes de las subastas se han reducido drasticamente.

Pert

En Perd las inversiones en infraestructura son clave para promover la
integracion de las regiones del pais, fomentar el desarrollo de las regiones
mas aisladas, reducir los costos logisticos parahacer alin mas competitiva
la industria nacional y estrechar lazos culturales y comerciales con los
paises fronterizos. Sin embargo, la baja densidad de poblacién unida al
alto costo de inversién derivado de la dificil orografia, hacen complicado
encontrar en Perl proyectos que puedan ser atractivos para el sector
privado con la mera aportacion de los usuarios. Debido a ello, Perd ha
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promovido en los Ultimos afios uno de los programas mas ambiciosos de
Ameérica Latina en promocién de proyectos de APP para el financiamiento
de carreteras, puertos, aeropuertos y ferrocarriles. El pals ha puesto en
marcha un entramado administrativo muy completo y complejo en el que
un gran numero de instituciones intervienen en la toma de decisiones.

Los proyectos de APP en Perl se iniciaron al principio de la década de
1990, cuando el Congreso de la Republica delegd facultades al Poder
Ejecutivo para que regulara, entre otros aspectos, el crecimiento de la
inversion privada. El ¢rgano encomendado de promover la inversion
privada fue la Comision de Promocion de la Inversion Privada (COPRI),
que hasta 1996 se centré esencialmente en la privatizacion de empresas
y activos publicos mas que en promover los contratos de concesion, por
lo gque se constituyd en 1996 la Comision de Promocién de Concesiones
Privadas (PROMCEPRI) con el objetivo de disefiar y conducir el proceso
de promocion de la inversion privada en obras publicas de infraestructura
y de servicios publicos en Perl. Fue hasta el afio 2002 cuando se
fusionaron las distintas comisiones relacionadas con la participacion
privada en infraestructura que se cred la Agencia de Promocién de la
Inversién Privada (PROINVERSION), cuya misién es la de promover vy
ejecutar la politica nacional de promocion de la inversion privada en Peru.

La razén del complejo entramado institucional en Peru es la division
de tareas, poderes y responsabilidades que garantice una adecuada
asignacion de responsabilidades y una necesaria independencia entre
las instituciones. No obstante, lo que en un principio fue pensado con
la finalidad de mejorar la transparencia y la eficiencia del proceso, se
convirtio en una complicada maquinaria administrativa, con tareas
muchas veces duplicadas que limitan la eficiencia del sistema.

La legislacion de concesiones en Peru establece que la concesion de obra
publica incluye siempre, ademas de la construccion o rehabilitacion, su
operacion y mantenimiento. En cuanto a la transferencia de riesgos al sector
publico, destaca el hecho de que en muchos proyectos, el riesgo de demanda
es asumido por el sector publico completamente, incluso en algunos es el
gobierno quien ha asumido el riesgo de construccion.

El pago global que el Estado asegura al concesionario en las APP
se desglosa en el Pago Anual por Obras (PAO) que es el pago por
concepto de costos de inversién y el Pago Anual por Mantenimiento y
Operacion (PAMO) cuyo objetivo es cubrir los costos de operacion y
mantenimiento de la inversion en obras.

A pesar de que se han llevado a cabo proyectos de ferrocarriles vy
aeroportuarios, este esquema se utiliza fundamentalmente en proyectos
carreteros. El desarrollo de proyectos APP y de concesion en Perl puede
ser considerado globalmente como un éxito, ya que han conseguido
que el gobierno haga una apuesta por garantizar el mantenimiento y la
operacion a largo plazo de la infraestructura.
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Perspectivas en la provision y financiamiento
de infraestructura

La creciente importancia de las ciudades y gobiernos locales

Enlosproximosafos,seesperaquelapoblacionylaproduccionecondmica
del continente se concentren aln mas en pocas ciudades por lo que el
papel de los gobiernos locales sera de mayor importancia. Un resultado
natural de este proceso es que los gobiernos locales se destacaran en la
planeacion, financiamiento y provision de infraestructura, inclusive en los
palses de tradicion no federal. Este fendmeno obliga una valoracion del
papel que deben desempefar los gobiernos nacionales y su relacion con
los gobiernos regionales y locales. En particular se pueden identificar dos
retos de gran importancia en este respecto.

Todos los paises enfrentan el reto de definir esferas de competencia
eficientes entre sus diferentes niveles de gobierno en cuanto a la inversion
eninfraestructura. El proceso de provision de infraestructura involucra no
solo el financiamiento y ejecucion de obra sino actividades de regulacion
y planeacion, promocion de inversion y coordinacion de diferentes niveles
de gobierno. En la practica, la legislacion de la mayoria de los paises no
estipula con claridad cudles de estas actividades son responsabilidades
de qué nivel de gobierno, por lo que se llega a arreglos institucionales
poco eficientes.

El sector de carreteras brinda un ejemplo claro de acuerdos poco
eficientes. En teorfa los gobiernos nacionales deberian tener la
funcién de planeacidn, ejecucién y financiamiento de ejes carreteros
interregionales a fin de maximizar las externalidades positivas de un
proyecto sobretodo el territorio de un pals. Por otra parte, los gobiernos
regionales deberfan ser responsables del financiamiento, planeaciony
ejecucion de caminos troncales regionales. Los gobiernos municipales
y de las ciudades deberian ser responsables de los caminos locales.
Desafortunadamente, suceden casos en los que un gobierno local
termina siendo responsable de la planeacion, financiamiento vy
mantenimiento de secciones de una red de caminos interregional que
atraviese su territorio (por ejemplo, una carretera que atraviesa una
ciudad). En este caso, si el gobierno local no tiene los incentivos para
financiar un libramiento carretero se pueden generar altos cotos con
efectos potencialmente negativos sobre la economia de todo el pafs.

El problema de una eficiente distribucion de competencias adquiere
un nivel de complejidad adicional cuando la politica de infraestructura
debe coordinarse en el ambito internacional. Los vinculos econdmicos
interregionales muchas veces requieren mecanismos funcionales que
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sean capaces de brindar una coordinacién supranacional de autoridades
nacionales y locales para la inversion en proyectos estratégicos. Por
ejemplo, en Norteamérica el tema de interconexién de redes de
transporte entre México y Estados Unidos es de crucial importancia para
el comercio binacional. En Centro América, se requiere la coordinacion
de al menos seis gobiernos nacionales para una integracion real de los
sistemas de transporte carreteroy lainterconexion de redes de suministro
de energia eléctrica. Inclusive en Sudamérica, existen regiones donde se
requiere la concurrencia de dos o0 mas paises para ejecutar y financiar
proyectos de infraestructura. Actualmente existen iniciativas interesantes
para lograr este tipo de coordinacion supranacional tal como la Iniciativa
para la Integracion de la Infraestructura Regional Suramericana (IIRSA),
el cual es un mecanismo institucional de coordinacion de acciones
intergubernamentales de los 12 paises suramericanos, con el objetivo de
construir una agenda comun para impulsar proyectos de integracion de
infraestructura de transportes, energia y comunicaciones. £l gran reto
de estas iniciativas es el de incorporar el componente de coordinacion
internacional dentro de un marco institucional que asigne de manera
eficiente competencias entre multiples gobiernos, nacionales, regionales
y locales

El otro reto importante que enfrenta la politica de financiamiento
de infraestructura de América Latina es la definicion de una politica
eficiente de financiamiento para las regiones poco pobladas vy
desarrolladas. Las tendencias demograficas del continente apuntan a
que enlos proximos afios el peso econdmico de América Latinarecaera
en sus ciudades, siendo éstas los principales polos de desarrollo,
crecimiento econdmico y alta productividad. Ante este fendmeno se
debe definir una politica de inversion respecto a las regiones de baja
poblacién y poco potencial de desarrollo econdmico. Bajo criterios
estrictamente comerciales y financieros, sera dificil justificar grandes
inversiones enestasregiones ante larealidad demograficay econdmica
qgue enfrentan la mayoria de los paises en América Latina. Cualquier
tipo de inversién debera justificarse necesariamente en términos de
politica social y distributiva. Asi, esta situacion lleva a la autoridad a
plantearse dos preguntas: (debe el gobierno nacional subsidiar el
financiamiento para un desarrollo moderado de estas regiones? o
cdeben aplicarse programas sociales que faciliten la movilidad de los
habitantes de estas regiones? En Europa Occidental esta pregunta ha
estado en la agenda publica por varios afios sin que se tenga aun una
respuesta satisfactoria. Las democracias latinoamericanas pronto
tendran que enfrentarse al mismo cuestionamiento de una manera
mucho mas visible.

92 |

La Infraestructura en el Desarrollo Integral de América Latina.
Diagndstico estratégico y propuestas para una agenda prioritaria



A 10 aiios de IIRSA

La Iniciativa para la Integracion de la Infraestructura Regional Suramericana
(IIRSA) es un foro de didlogo que tiene por objeto promover el desarrollo de
infraestructura de transporte, energia y comunicaciones bajo una visiéon regional,
procurando la integracion fisica de los 12 paises suramericanos y el logro de un
patron de desarrollo territorial equitativo y sustentable.

La iniciativa surgié de la Reunion de Presidentes de América del Sur realizada
en agosto del afio 2000 en Brasilia, en la que los mandatarios de la regién
acordaron realizar acciones conjuntas para impulsar el proceso de integracién
politica, social y econdémica suramericana, incluyendo la modernizacién de la
infraestructura regional y acciones especificas para estimular la integracion
y desarrollo de subregiones aisladas. Los tres consensos sobre los que se
apoyo son la necesidad de ampliar la dinamica del crecimiento intrarregional,
contrarrestar el déficit en infraestructura y en particular de infraestructura
de integracion, y ampliar las facilidades de financiamiento y desarrollar
mecanismos que permitan aumentar los flujos de financiamiento publico
privado hacia ese tipo de proyectos. IRSA no financia proyectos, los proyectos
son financiados a través de las mismas fuentes proveedoras de recursos de
la region.

IIRSA probd ser eficaz para construir consensos politicos, asi como para
mejorar la coordinacién entre los gobiernos sudamericanos en relaciéon con
los temas de la integracion fisica. Los resultados del IIRSA pueden clasificarse
entre tangibles e intangibles. Entre los resultados tangibles se encuentra
su cartera, que en 2010 inclufa 524 proyectos por un total de USD 96.100
millones, de los cuales el 46% cuentan con financiamiento publico, 37%
financiamiento publico-privado y el 17% financiamiento privado. El 43,5% de
los proyectos se encuentran concluidos o en etapa de ejecucion, 30,2% estan
en la etapa de pre-ejecuciony el 26,3% se encuentran en etapa de perfil. Entre
los resultados intangibles se encuentran el mayor conocimiento de la regidn,
la cooperacion entre paises, el desarrollo metodoldgico y la capacitacion, asf
como el aprovechamiento del capital institucional y lamovilizacién de recursos
de la cooperacion regional.

Asegurar fuentes de financiamiento

Uno de los retos de mayor importancia que enfrenta el financiamiento
de infraestructura, es asegurar mecanismos que premien las inversiones
con impacto econémico neto positivo independientemente de la fuente
de financiamiento. Sélo asf se podran canalizar los recursos disponibles a
proyectos productivos y de alto impacto a la sociedad. Esta meta es dificil
de alcanzar bajo cualquier mecanismo de financiamiento, ya sea publico,

privado o mixto
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Bajo esquemas de financiamiento publico el gobierno generalmente no
estédobligadoademostrartécnicamente sielvalor socioeconémicodeuna
inversion en particular es el que maximiza el bienestar social (por ejemplo.
que ésta sea la mejor opcion de inversion entre diferentes alternativas).
AUn mas, la obligacion del gobierno de llevar a cabo evaluaciones ex-post
sobre la rentabilidad social observada de un proyecto es practicamente
nula en cualquier pafs. En la practica, las instituciones encargadas de
las auditorias Unicamente revisan la correcta aplicacion de recursos
conforme a un plan determinado sin prestar atencion a los resultados
socioecondmicos que haya podido generar la inversion. Esta falta de
controles no alinea los incentivos de los funcionarios publicos de manera
eficiente por lo que no hay ninguna garantia de que la inversion publica se
destine al mejor fin social.

Enteoria, el sector publico puede llevar a cabo una evaluacion ex-ante de
los proyectos para definir la prioridad de las inversiones, y una evaluacion
ex-post sobre su desempleo a fin de determinar si la politica de inversion
enrealidad fue acertada. Estas medidas al menos alinearfan los incentivos
del sector publicos en el sentido adecuado. Estos ejercicios requieren
el desarrollo de capacidades técnicas de evaluacion que no han sido
desarrolladas por el sector publico. Si bien ésta es una tarea compleja,
existe un caso de éxito con potencial de ser replicado. En México, la
Unidad de Inversiones de la Secretarfa de Hacienda, es responsable
de autorizar todos los proyectos de inversion con recursos federales
en el pals. Para llevar a cabo sus funciones, la unidad ha desarrollado
un area de evaluacion de proyectos que ha emitido criterios técnicos
transparentes para la evaluacion de proyectos. Asimismo, en alianza con
universidades, la unidad imparte cursos de capacitacién a funcionarios
federales, estatales y municipales sobre evaluacion, con el fin de que las
areas de planeacion del sector publico desarrollen capacidades propias
de evaluacion de proyectos. Todos los estudios y evaluaciones son
publicos por ley. Si bien las evaluaciones ex-post aun son imitadas, las
capacidades técnicas desarrolladas por la Unidad de Inversiones haran
posible estos ejercicios de manera regular en el futuro.

Los proyectos de inversion financiados bajo esquemas APP brindan
la oportunidad de introducir mecanismos de mercado que asignan
Optimamente recursos y riesgos entre los inversionistas, usuarios y
el gobierno. Estos esquemas de financiamiento pueden introducir
mecanismos de mercado tales como el financiamiento de proyectos
a través del cobro de tarifas por el uso de infraestructura o subsidios
apoyados en precios sombra con referencia en las pérdidas o ganancias
de un proyecto, facilitando la evaluacion sobre su desempefio. Asi, en
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la medida que el pago de la contraprestacion sea una métrica adecuada
de los beneficios econdmicos del proyecto, se alinean los incentivos para
participar y financiar Unicamente proyectos con valor econdémico positivo.

Otra opcion para garantizar el financiamiento de proyectos rentables se
encuentran en los llamados financiamientos estructurados. A través de
estos mecanismos es posible aislar el flujo de ingresos de un proyecto y
destinarlo al pago de su financiamiento. Este tipo de estructuras brinda
fuertes incentivos para alcanzar un nivel éptimo de inversiéon en los casos
enque seaposible aplicarlos. El reto de los financiamientos estructurados

es evitar el problema de la apropiacién de cuasi-rentas.

Bursatilizacion de Carreteras:
El fideicomiso de la Via Atlixcayotl

El 27 de agosto del 2004, la empresa Carreteras de Cuotas Puebla (CCP) del
estado de Puebla, en México, emitiéo un bono municipal respaldado por flujos
futuros provenientes de la recaudacién de cuotas de la carretera Via Atlixcayotl,
una carretera estatal que conecta las ciudades de Puebla y Atlixco. Los ingresos
se ocuparon para financiar la construccion de una nueva carretera en el mismo
estado. El acuerdo fue estructurado por medio de la creacién de un vehiculo
especial, (SPV) Special Purpose Vehicle que se utilizé para la emision de bonos
municipales y la gestion de los flujos de efectivo de la estructura. Bajo el acuerdo
aprobado por la CCP, el SVP tiene derecho a recaudar y recibir los ingresos de las
cuotas de las casetas. Asi, la operacioén se realizé como una venta de activos del
fideicomiso.

La CCP establecié un SPV en el que NAFIN, un banco de desarrollo mexicano,
actua como fiduciario, de un fideicomiso emisor que colocd una emision por USD
50 millones emitida en pesos mexicanos pero indexados a la inflacion. Este bono
esta respaldado por medio de los flujos futuros de efectivo que se generarfan
por medio de la recaudacion de los peajes en la Via Atlixcayotl. La transaccion
esta respaldada por una linea de crédito contingente, irrevocable y condicional
proporcionada por BANOBRAS (otro banco de desarrollo), la cual cubre cualquier
falta en el pago de principal e intereses del servicio de la deuda, hasta por el 53%
del monto original.

La emision de bonos de la Via Atlixcayotl fue una de las transacciones mas
innovadoras en el mercado mexicano debido a las siguientes razones: i) fue la
primera bursatilizacion que se realizé en México de carreteras de cuota con una
participacion parcial del crédito por parte de un agente local, ii) fue la primera
participacion por parte de labanca de desarrollo en laemision de bonos de garantia
y iii) fue la primera carretera de cuota que se bursatilizd y recibid por parte de las
calificadoras Fitch Ratings y Standard & Poor's una calificacion local “AAA”.
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América Latina es

Histéricamente la region no ha sido capaz canalizar niveles de
inversion semejantes al sector.

Los paises latinoamericanos no han desarrollado en muchos casos
las capacidades de gestidén y gobierno requeridas para que la
inversion se dirija a proyectos de alto valor.

La atencion del primer problema requiere, necesariamente, la adopcion
de mecanismos de financiamiento que incorporen al sector privado
en la provision y financiamiento de servicios de infraestructura, que
sean capaces de canalizar tanto recursos domésticos como inversion
extranjera al sector. Por otro lado, el segundo problema se inscribe en
un contexto en el que, debido a tendencias demograficas del continente,
una gran parte de las capacidades necesarias para dirigir la politica de
infraestructura deberan descentralizarse. Esto se debe al fendmeno de
alta concentracion de poblacion en ciudades.

De esta forma, el financiamiento la politica de inversion en infraestructura
enAmeéricalLatinarequiere por unladoasegurar fuentes de financiamiento
suficiente y estable, asi como generar mecanismos eficientes que
garanticen la viabilidad financiera de las inversiones. Asimismo, se debe
avanzar en el diseflo de mecanismos de planeacion y evaluaciones
institucionales que garanticen que los escasos recursos disponibles
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sean canalizados a los proyectos de mayor rentabilidad econdmica. Para
lograr los niveles de inversién requeridos, los paises de la region deben
ser capaces de revisar el papel de los inversionistas privados, gobiernos
nacionales y locales en la provision de infraestructura a fin de replicar las
experiencias de éxito en la provision y financiamiento de infraestructura
expuestos en este documento.

La situacion financiera global de los ultimos afios ha afectado los
canales crediticios, desafiando los proyectos de infraestructura. La
dinamica en el financiamiento de las iniciativas de infraestructura del
sector publico, bancos privados, entidades multilaterales, mercados
de capital, bancos de desarrollo y las sociedades publico-privadas ha
cambiado. Sin embargo, la inversién en obras publicas ha sido muy
importante en la estrategia de estimulo para contrarrestar los efectos
de la crisis financiera.

Si bien la aversion al riesgo vy la falta de liquidez han sido un obstaculo
mayor en el financiamiento de infraestructura, las tendencias en cuanto
a mecanismos de financiacion han apuntado a la diversificacion. En
particular, programas como CAMIF, FONADIN, Fondo Brasil y MR-MG
han contribuido al desarrollo de mercados financieros relacionados con
infraestructura, a través de préstamos, garantias y lineas de crédito a
bancos de desarrollo nacionales.

Asimismo, las asociaciones publico privadas se han convertido en
uno de los instrumentos mas importantes para la inversion privada en
infraestructura, especialmente en proyectos nuevos. Finalmente, el uso
de recursos alternativos, como los fondos de pensiones, han demostrado
ser muy Utiles modalidades de financiamiento.
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