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Prefacio

El enfoque construccion-explotacion-traspaso (CET) ha desempenado en
anos recientes un papel cada vez mas importante en la ejecucion de
proyectos industriales y de desarrollo de la infraestructura como en los
sectores del petroleo, gas, plantas de suministro de energia eléctrica,
carreteras a peagje e instalaciones de abastecimiento y tratamiento de
agua tanto en paises industrializados como en paises en desarrollo.
Debido a la importancia estratégica de los proyectos CET para los paises
en desarrollo, la ONUDI esta siendo cada vez mas solicitada por paises
miembros para que proporcione informacion, consejo y orientacion sobre
la elaboracion de estos proyectos. Respondiendo a esta necesidad, la
ONUDI ha tomado la iniciativa de preparar estas Directrices para el
desarrollo de la infraestructura mediante proyectos de construcciéon-
explotacion-traspaso (CET), destinadas a proporcionar tanto una visién
general de las cuestiones conceptuales, legales y financieras relaciona-
das con los proyectos CET como una orientacion practica para la
formulacién, negociacion y ejecucion de proyectos.

La estructura y contenido de las Directrices sigue la trayectoria
usual de los proyectos CET, desde la identificacion de oportunidades
para el proyecto mediante estudios de viabilidad, formacion de un
consorcio, procedimientos de licitacion, conjuntos de medidas contrac-
tuales y financieras, hasta explotacion, mantenimiento y traspaso de
propiedad. Las Directrices destacan también las maneras en que los
proyectos CET pueden promover la trasferencia de tecnologia y la
formacion de capacidades. Los objetivos principales de la ONUDI al
preparar las Directrices son ayudar a los paises en desarrollo a
aprovechar los beneficios potenciales de la utilizacién de una estrategia
CET para ejecutar proyectos sobre la infraestructura y tomar decisiones
bien estudiadas basadas en sus objetivos y exigencias particulares, y
explicar como pueden formularse proyectos que atraigan la financiacion
por sector privado.

No hay un modelo CET perfecto para todos los proyectos sobre la
infraestructura y los propios paises anfitriones tienen que elaborar el
método que se gjuste a sus exigencias nacionales. Los paises que han
tenido mas éxito en la ejecucion de proyectos CET generalmente lo
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atribuyen a la creacion de una situacién gue es beneficiosa para ambas
partes: el enfoque CET les permite continuar actuando en defensa de
sus intereses nacionales, al mismo tiempo que estimula la inversién por
el sector privado.

Las Directrices no deben considerarse rigidas e inmutables. El
desarrollo de la infraestructura es un proceso dinamico, y el enfoque CET
ha evolucionado para adaptarse a las necesidades de los programas en
los distintos paises. Sin embargo, deben servir como una vasta obra de
referencia basada en la experiencia adquirida en el mundo entero, a
Suncionarios, administradores y todos los gue deban ocuparse en la
practica de proyectos CET. Las nuevas experiencias que adquieran los
usuarios de las Directrices y el trabajo de asistencia técnica aportado por
la ONUDI en el campo de CET proporcionara la inforrnacion de retorno
necesaria para actualizar y ampliar las Directrices.

Las Directrices se basan en la larga experiencia de la ONUDI en
materias tales como arreglos contractuales, contratacion publica, ela-
horacion de politicas y creacion de instifuciones, negociaciones sobre
transferencia de tecnologia, formacion de capacidades, estudios de
viabilidad, ingenieria y proteccion del medio ambiente, asi como en
contribuciones de numerosos expertos y en fuentes externas. Para estas
Directrices, la ONUDI ha tratado continuamente de actualizar el material
para seguir la cadencia del rapido y constante desarrollc de este
campo.

Las Directrices fueron preparadas por la Divisiéon de Promocién de
Inversiones y Tecnologia de la ONUDI, Servicio de Tecnologia, bajo la
supervision de José de Caldas Lima y coordinadas por Ricardo Seidl
da Fonseca. Ofros miembros del personal de la ONUDI aportaron
contribuciones o comentarios detallados, entre los cuales debe men-
cionarse a Z. Csizer, S. A. Hasnain, B. O. Karisson, L. Kurowski,
J. Navratil y A. A. Yusuf. Tres consultores de la ONUDI, Mark
Augenblick, Pang Chung Min, y Ole Steen-Olsen redactaron y exa-
minaron la mayor parte del texto, y otros tres consultores, Ruth Flynn,
Geoffrey Norman Haley y Branco Vukmir, hicieron también contri-
buciones por escrito.

Un nimero de expertos externos aportaron consejos, comentarios y
sugerencias de mejoras. Sus nombres se indican en este lugar junto con
las organizaciones a que pertenecen, si bien sus confribuciones se
hicieron a titulo individual y no reflejan las opiniones de las respectivas
organizaciones: José D. Vistulo de Abreu, Presidente, Gabinete de
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Travessia do Tejo em Lisboa; Alexander Auboeck, European Bank for
Reconstruction and Development; Rolf Bollinger, European International
Contractors; Gianni Carbonaro, European Investment Bank; Pierre
Guislain, World Bank; Francis Koh, Singa Infrastructure Management;
Ranjit Mathrani, Vanguard Capital; Sayin Yusuf Bozhurt Oezal,
Parlamento turco; Jeff Ruster, Banamex; Robert Tiong, Nanyuang
Technological University (Singapur); Url Winterstein, Lloyds Bank y
Junaid Zaidi, Pakistan Council for Science and Technology.
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® ¢Qué es CET?

CET es un concepto por el que se designa un modelo o estructura que
utiliza la inversion privada para acometer el desarrollo de la infraes-
tructura, que histéricamente ha sido un dominio reservado al sector
publico. La “financiacion de proyecto” es la piedra angular del método
CET. Significa esencialmente que los prestamistas, con miras al
reembolso, analizan los activos y la corriente de ingresos mas bien
que otras fuentes de seguridad como son las garantias de los gobier-
nos o los activos de los patrocinadores del proyecto.

En un proyecto CET se adjudica a una compania privada una
concesion para que construya y explote un dispositivo que normal-
mente seria construido y explotado por el gobierno. Dicho dispositivo
podria ser una planta de suministro de energia eléctrica, un aero-
puerto, una carretera a peaje, un tinel o planta de tratamiento de
aguas. La compania privada es también responsable de la financia-
cion y el disefio del proyecto. Al final de periodo de la concesion, la
compania traspasa al gobierno la propiedad del proyecto, aunque esto
no tiene forzosamente que ocurrir, como se examinara mas adelante.
El periodo de la concesion esta determinado fundamentalmente por el
tiempo necesario para que la corriente de ingresos del dispositivo
pague la deuda de la comparnia y proporcione una tasa razonable de
rendimiento por el esfuerzo realizado y del riesgo asumido.

La sigla CET significa “construccion, explotacién y traspaso”. Entre
las variantes estan CPE (construccion, posesion y explotacion, es
decir, sin ninguna obligacion de traspaso); CER (construccion, explo-
tacion y renovacion de la concesion); CPET (construccion, posesion,
explotacion y traspaso); CAT (construccion, alquiler-compra y traspa-
s0); CT (construccion y traspaso inmediato); CTE (construccion, tras-
paso y explotacion) (posiblemente con el precio de adquisicion pagado
a plazos); DCFE (disefio, construccion, financiacién y explotacién); y
DCGF (disenio, construccion, gestién y financiacion); MPET (moderni-
zacion, posesion/explotacion y traspaso); RPE (rehabilitacion, pose-
sion y explotacién); RPT (rehabilitacién, posesion y traspaso). Para los
fines de estas Directrices, la sigla CET incluira todas estas variantes.

Algunos comentaristas han expresado que el concepto CET tiene
sus raices historicas en los sistemas de concesiones del siglo dieci-
nueve y principios del siglo veinte. Otros estiman que los proyectos
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CET presentan tantas diferencias con respecto al antiguo método de
las concesiones que puede considerarse que sus raices son mucho
mas recientes. La antiguas concesiones normalmente daban derecho
al sector privado a utilizar libremente (lo que algunos autores han
denominado “explotacion”) el proyecto, con muy poca participacion y
control de los gobiernos patrocinadores.

Por el contrario, en un proyecto CET adecuadamente estructurado
de hoy en dia, el gobierno patrocinador toma la decisién sobre la nece-
sidad del proyecto y su alcance, exige que el diseno, actuacion y
mantenimiento del proyecto se adapten a los objetivos del pais, y
selecciona los patrocinadores privados por medio de un procedimiento
adecuado de licitacion o evaluacion con el fin de llegar a un precio que
sea justo tanto para el gobierno anfitrion como para los patro-
cinadores.

A diferencia de las antiguas concesiones los modermos convenios
CET son disenados y ejecutados como coparticipaciones publicas/
privadas, con financiacién procedente del sector privado y con una
eficiencia que sirve verdaderamente al interés publico.

Los proyectos CET ofrecen posibilidades significativas para la
transferencia de tecnologia y la formacion de capacidades locales, y
para ayudar a desarrollar mercados nacionales de capital, asi como
para la obtencién de diversos otros beneficios, todos los cuales se
trataran en las Directrices. Un acuerdo sobre el proyecto CET debida-
mente negociado y redactado limita los patrocinadores privados a una
tasa razonable de rendimiento y asegura que el proyecto habra de
servir los intereses nacionales del pais anfitrién, tanto desde el punto
de vista econémico como de otro tipo.

La mayor parte de los proyectos CET son identificados en primer
término por el gobierno anfitrion. Mediante la publicaciéon de una
solicitud de propuestas, el gobierno anfitrion pide que se presenten
ofertas de un determinado proyecto que se ejecutara sobre la base de
CET. El capitulo 6 de las Directrices describe detalladamente las
opciones de contratacion publica. Sin embargo, existe también la
posibilidad de que la oportunidad de un proyecto la identifique en
primer término un empresario privado, que elevara una peticion al
gobierno anfitrién. De esta forma se ha realizado cierto namero de
proyectos CET que han culminado en éxito.

Muchos paises en desarrollo han comenzado a promover proyectos
sobre la infraestructura basandose en CET. Esos proyectos son finan-
ciados segiin la modalidad conocida por “recurso limitado” (o sea, con
aceptacion limitada del riesgo de falta de pago) y construidos y explo-
tados como una empresa privada mediante un acuerdo sobre el pro-
yecto con el pais organizador o con uno de sus organismos. Una vez
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terminado el periodo de explotacion, el proyecto se traspasa al gobier-
no anfitrion generalmente sin ningun costo o con un costo puramente
nominal. Actualmente, cierto numero de proyectos CET han sido
ejecutados con €xito y ha comenzado su explotacion, y muchos otros
se encuentran en marcha.

» Técnicas de financiacion e instrumentos legales

Una cosa que conviene aclarar desde el principio es que el concepto
CET no implica un mecanismo nuevo o novedoso para obtener la
financiacién o estructuraciéon de un proyecto. Dicho concepto se basa
en el método y los instrumentos legales bien conocidos de una técnica
denominada “financiacién de proyecto”. Visto desde la perspectiva de
los prestamistas, un proyecto CET comprende un prestatario del
sector privado que busca financiacion segiin la modalidad de “recurso
limitado” (o sea, con aceptacion limitada del riesgo de falta de pago),
o “sin posibilidad de recurso” (o sea, sin aceptacion del riesgo de falta
de pago). Teéricamente el prestamista en un arreglo de financiacion
sin posibilidad de recurso sé6lo se basa, para considerar su reembolso,
en los activos del proyecto y en la corriente de ingresos sin tener en
cuenta fuentes adicionales de seguridad, tales como la totalidad de
los activos o los balances de los patrocinadores del proyecto.

En la practica, como se analizara mas adelante, casi todos los
proyectos CET son financiados segin la modalidad recurso limitado,
y no sobre la modalidad sin posibilidad de recurso.

En los Estados Unidos de América se aplicaron técnicas de finan-
ciacion de proyectos para la promociéon de bienes inmuebles comercia-
les y estas técnicas fueron ulteriormente desarrolladas en el decenio
de 1970, en el Mar del Norte, en relacion con otros proyectos en la
rama del petréleo y el gas. Dichas técnicas se estan utilizando para
numerosos proyectos sobre la infraestructura privados relativos a
plantas de suministro de energia eléctrica, carreteras, ferrocarriles,
puentes, medios de telecomunicaciones y plantas de tratamiento de
agua.

La financiacion de la infraestructura es diferente, desde luego, de la
financiacion de una nave aérea o de un supermercado. En la financia-
cion de equipos o de bienes inmobiliarios, la seguridad primordial del
prestamista esta representada por el valor de capital del activo. En
cambio, las carreteras a peaje o las plantas de suministro de energia
eléctrica tienen un valor de capital incierto y sus posibilidades de
reventa son muy limitadas. La seguridad primordial del prestamista
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se basa por tanto en los contratos en que esta plasmado el proyecto y,
lo que es mas importante, en la corriente de ingresos establecida en el
acuerdo sobre el proyecto.

Diferentes tipos de infraestructura tienen diferentes perfiles de
riesgo. El ingreso obtenido de un proyecto de planta de suministro de
energia es relativamente seguro y previsible. El gobierno anfitriéon o la
empresa de servicios publicos puede concertar un acuerdo bien de-
finido con la compania titular del proyecto para la compra de la
energia producida por la planta. Sin embargo, si se compara la fuente
de ingresos de una planta de suministro de energia eléctrica con la
de una carretera a peaje se observa lo siguiente: dado que el ingreso
proporcionado por una carretera a peaje depende de las decisiones
que, con respecto a sus viajes tomen decenas de millares de usuarios
potenciales de la misma, los términos de un acuerdo sobre el proyecto
para una carretera a peaje se basan fundamentalmente en previsio-
nes de trafico hechas por expertos. Es evidente que esas previsiones
son menos seguras y que el acuerdo es menos seguro que en el caso
de un proyecto de adquisicién de una planta de suministro de energia
eléctrica, a largo plazo, bien redactado, con una empresa de servicios
publicos digna de confianza.

Aunque proyectos diferentes implican riesgos diferentes, los mer-
cados financieros se han vuelto cada vez mas complejos en lo que
respecta a la elaboraciéon de conjuntos de medidas para la financia-
cion de casi todos los tipos de corrientes de ingresos légicamente pre-
visibles.

= Ventajas del enfoque CET y desafios

que plantea

El enfoque CET para la financiacién de proyectos sobre la infraestruc-
tura presenta muchas ventajas potenciales (véase el recuadro 1) y es
una alternativa viable en la mayor parte de los paises al método
tradicional basado en la utilizacion de prestamos a los Estados (o
garantizados por el Estado, conocidos por “prestamos soberanos”). A
diferencia del enfoque totalmente privado, el gobierno mantiene el
control estratégico sobre proyecto, que, una vez terminado el periodo
de concesioén, se retrotrae al sector publico.

El enfoque CET es atractivo porque aprovecha la financiacion del
sector privado que, en otro caso, no estaria disponible para proyectos
sobre la infraestructura. Estas fuentes adicionales de financiacién
permiten al gobierno anfitrién acelerar la formulacion de proyectos
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criticos que, de otra forma, habrian tenido que esperar a que los
escasos recursos del Estado estuviesen disponibles. Las obligacio-
nes por concepto de la financiacion CET no aparecen como respon-
sabilidades directas en las cuentas de los gobiernos organizadores,
lo cual, en algunos casos, puede ser importante desde el punto de
vista politico, o contribuir a mejorar la clasificaciéon crediticia del
pais.

Introduccion

Recuadro 1. Posibles ventajas para el gobierno anfitrion
de la utilizacion del enfoque CET para el desarrollo
de la infraestructura

Utilizacion de la financiacion por el sector privado para proporcionar nuevos recur-
sos de capital, lo que reduce el volumen de los préstamos publicos tomados y el
gasto directo, y puede contribuir a mejorar la clasificacion crediticia del gobierno
anfitrion.

Aptitud para acelerar la formulacién de los proyectos que, de otra forma, tendrian que
esperar a que los escasos recursos de Estado estuviesen disponibles, o entrar en una
competencia para obtener dichos recursos.

Utilizacion del capital, iniciativa y saber hacer del sector privado para reducir los gastos
del proyecto, acortar los plazos y mejorar la eficiencia en la explotacion.

Atribucion al sector privado del riesgo y de la carga del proyecto, que, en otro caso,
tendrian que ser soportados por el sector publico. El sector privado es responsable de
la explotacion, mantenimiento y produccion del proyecto durante un largo periodo de
tiempo (normalmente, el gobierno quedaria protegido solamente en lo que respecta a
la construccion normal y al periodo de garantia del equipo).

La intervencion de patrocinadores privados y prestamistas comerciales con experiencia,
lo que asegura un examen en profundidad y constituye un signo adicional de la
viabllidad del proyecto.

Transferencia de tecnologia, la capacitacion del personal local y el desarrollo de l
mercados nacionales de capital.

A diferencia de la privatizacion total, la retencion, por el gobierno, del control estratégico
del proyecto, que se traspasa al sector publico una vez terminado el periodo del
contrato.

La oportunidad para establecer una referencia privada con respecto a la cual se puede
medir la eficiencia de proyectos similares del sector publico, y la correspon-
diente oportunidad para mejorar la gestion publica de los dispositivos de la
infraestructura.
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El hecho de que los patrocinadores se basen en un capital social
sustancial y su necesidad de proteger sus inversiones y de obtener
ganancias de las mismas hace que se sientan intensamente estimula-
dos a formular, disenar, construir y explotar el proyecto de la manera
mas eficiente posible. De la misma forma, el hecho de que los presta-
mistas comerciales estaran comprometiendo sumas considerables
segun la modalidad de financiaciéon de recurso limitado proporciona
una garantia adicional de que la viabilidad economica del proyecto
sera plenamente analizada, desde el principio, por expertos financie-
ros competentes. La movilizacion del capital, la iniciativa y el saber
hacer, y la disciplina del sector privado en la formulacion y realizacion
de proyectos sobre la infraestructura es, por tanto, un rasgo muy
positivo del enfoque CET.

El enfoque CET para la financiacién de la infraestructura ofrece
otros muchos beneficios potenciales. Entre éstos se encuentran la
transferencia de tecnologia, la capacitacion del personal local y el
desarrollo de mercados de capital nacionales y regionales asi como de
nuevos instrumentos financieros.

Aunque los rendimientos que exigen los inversionistas en capital
social y los prestamistas son generalmente mas elevados que los inte-
reses y las cuotas que un gobierno anfitrion tendria que pagar por
préstamos garantizados por el Estado, el gobierno anfitrion tiene
numerosas posibilidades de obtener ahorros compensatorios. Los
prestamistas y patrocinadores soportaran un riesgo considerable-
mente mayor, a cambio de lo cual obtendran un mayor rendimiento.
Mas importante: el hecho de que el disefio, contratacion publica,
ejecucion y explotacion del proyecto CET se encuentren en gran parte
en manos del sector privado debe proporcionar economias y
eficiencias que compensaran o sobrepasaran los costos financieros
mas elevados. Cuando proyectos comparables (por ejemplo, otras
plantas de suministro de energia eléctrica) pernanecen en el sector
publico, un proyecto competitivo del sector privado puede servir como
una util referencia con respecto a la cual el gobiemo anfitriébn puede
medir la actuacion de su sector publico.

Por esta razoén, el enfoque CET no es una panacea para el gobiermo
anfitrion. Los proyectos CET son complejos tanto desde el punto de
vista financiero como del juridico. Estos proyectos necesitan tiempo
para su formulacion y negociacion. Exigen la participacion y el apoyo
del gobierno anfitriébn. Requieren asimismo un clima politico y econo-
mico apropiado, estabilidad politica, un entormo legal y reglamentario
estable y definido, y una moneda libremente convertible, asi como
otros elementos que son apropiados, en general, para las inversiones
extranjeras.
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Un desafio critico al que tienen que responder los paises en desa-
rrollo es el de identificar los factores que determinan que los proyectos
sean financiables por el sector privado. Las Directrices tienen por
finalidad proporcionar ayuda a los gobiernos para la identificaciéon de
esos factores, especialmente los referentes a los proyectos sobre la
infraestructura.

Dado que CET entrana la financiacion de los proyectos sobre la
infraestructura por el sector privado, existe un malentendido, que se
ha generalizado, en cuanto a la naturaleza “publica” del proyecto, y el
gobierno anfitrion a menudo supone que su implicacion en los
proyectos CET es minima. Mas adelante se vera que este supuesto no
esta bien fundado y por qué los gobiernos deben proporcionar su
direccién y apoyo en la mayoria de los proyectos.

Afortunadamente, la experiencia de los ultimos decenios ha puesto
de manifiesto la estructura basica necesaria para que un proyecto
CET sea viable. Se han elaborado soluciones tipicas para los proble-
mas, que antes parecian presentar dificultades insolubles. Incluso si
un organismo gubernamental sabe poco sobre CET, el conocimiento
existe y esta disponible, y puede ser proporcionado por consultores
privados asi como por organizaciones como la ONUDI, que facilitan
sus conocimientos y experiencias.

Las ventajas y los desafios que presentan los proyectos CET se
examinaran con mayor profundidad en las Directrices.

s Caracteristicas de un proyecto CET

Los proyectos CET comprenden cierto numero de elementos, todos los
cuales tienen que aparecer conjuntamente en un proyecto para que
vaya a ser coronado por el éxito. La figura I muestra la estructura
tipica de un proyecto CET y las relaciones entre las diversas partes.
En las secciones siguientes del capitulo 1 se examinan las caracteris-
ticas primarias de un proyecto CET. En el capitulo 2 se explican las
fases de la formulacién de un proyecto CET tipico. Estos dos capitu-
los, conjuntamente, han sido concebidos para dar al lector una vision
general del contexto de los capitulos mas detallados que siguen.

Papel del gobierno anfitrion

El enfoque CET requiere diversos grados de apoyo gubernamental que
dependen del tipo, magnitud y complejidad del proyecto y de las
condiciones econdmicas y reglamentarias del pais anfitrion. Es mas
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facil para un gobierno atraer inversiones privadas para un proyecto
en los sectores industriales del petroleo y del gas, o en el sector
minero. Los bienes, materias primas o servicios producidos por un
proyecto industrial pueden venderse, por lo general, en mercados
establecidos, y a menudo en el extranjero o a usuarios extranjeros en
moneda extranjera. El desafio es mayor en el caso de la infraestruc-
tura, donde la corriente de ingresos puede depender totalmente de
acuerdos de adquisicion con el gobierno anfitrion, como sucede en el
caso de una planta de suministro de energia (ingresos basados en
contratos), o de circunstancias inciertas propias de la demanda de
consumidores locales, como sucede en el caso de una carretera sujeta
a peaje o del esquema de trafico urbano (ingresos basados en el
mercado).

Figura I. Estructura de un proyecto CET
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La ausencia de una moneda libremente convertible introduce una
ulterior complicacién. Las incertidumbres politicas y economicas
representan obstaculos adicionales al enfoque CET.

Tetricamente, uno de los atractivos importantes de un proyecto
CET es que sera financiado por el sector privado, sin que tenga que
existir un compromiso financiero del gobierno anfitrion, v que la in-
tervencion del gobierno sera minima por tratarse de un proyecto del
sector privado. En la practica, sin embargo, la direccién y el apoyo
{legislativo, reglamentario, administrativo y algunas veces incluso
financiero} del gobierno son esenciales en la mayor parte de los paises
en desarrollo.

En primer lugar se debe examinar la medida en que las leyes del
pais en cuestién estimulan la inversién extranjera. El gobierno puede
tener que proporcionar diversos tipos de apoyo al proyecto, incluida
una legislacion especial o exenciones en materia de impuestos, legis-
facion laboral, inmigracion, aduanas, convertibilidad de monedas,
repatriacion de ganancias y proteccion de las inversiones extranjeras.
De esta manera, €l primer asunto que debe considerar el gobierno es
el marco legal y reglamentaric que sirve de guia al proyecto CET
desde su comienzo hasta el fin.

El gobierno anfitrién tiene entonces que autorizar el proyecto en
cuestion, proceso que puede requerir una legislacion especial y la
aprobacién del gobierno. Seguidamente selecciona y administra un
proceso de contratacidon ptblica. El gobierno puede también tener
que realizar un estudio preliminar de viabilidad para demostrar la
viabilidad econémica del proyecto con vista a los posibles licitadores.
La mayor parte de los paises han considerado esencial redactar una
clara solicitud de propuestas y adoptar un proceso transparenie y
hien definido de licitacion y seleccion. Por lo general, el gobierno
comenzara el proceso de licitacion con una fase de precalificacién que
defina claramente los criterios de evaluacion para esta fase asi como
para la fase de licitacién principal.

En muchas ocasiones, el gobierno anfitrion sigue siendo el cliente
o adquirente final de un proyecto CET. Por tanto debera necesitar
verdaderamente el proyecto y debera, desde el principio, designar una
persona de contacto o un organismo especifico para el proyecto CET
y darles suficiente autoridad e influencia politica para conducir el
proyecto a través de los diferentes problemas administrativos, regla-
mentarios v legislativos. Estos problemas pueden incluir la oposiciéon
por parte de autoridades u organismos del gobierno que hubieran
ejercido la responsabilidad sobre el proyecto si no éste no se hubiese
realizade en forma de CET, con el patrocinio privado. Se han seguido
con éxito diferentes métodos que varian entre la designacion de un
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comité intergubernamental de alto nivel hasta el nombramiento de un
administrador del proyecto con facultades bien definidas para coordi-
nar todos los procedimientos de autorizacion. Los problemas pueden
también provenir de la oposicién del publico a un proyecto en el que,
por ejemplo, las repercusiones sociales o ambientales puedan ser
objeto de discusién.

Una vez que se ha seleccionado un patrocinador del proyecto, el
gobierno anfitrién, o uno de sus organismos, suscribe un acuerdo
sobre la concesion o el proyecto con la compania titular del proyecto.
En este acuerdo se definiran detalladamente las expectativas del
gobierno anfitrién, asi como los derechos y obligaciones de la compa-
nia titular del proyecto.

Es de importancia capital para los representantes financieros, téc-
nicos y legales del gobierno tener una experiencia suficiente (o servir-
se de consejeros experimentados) para proteger y realzar el interés
nacional durante la formulacion del proyecto. Los patrocinadores del
sector privado tienen derecho a un rendimiento justo por su inversion
y el riesgo que corren. De manera similar, el gobierno anfitrién tiene
derecho a un proyecto adecuadamente disenado, construido y man-
tenido, en términos y condiciones justas. Ambas partes deben ser
flexibles y estar preparadas para acomodar sus respectivos intereses
de una manera equilibrada.

Compaiiia titular del proyecto

La compania privada que intervendra en el proyecto (la compania titu-
lar del proyecto) es el concesionario del proyecto CET; sus derechos y
obligaciones estan definidos en el acuerdo sobre concesion o acuerdo
sobre el proyecto, suscrito con el gobierno anfitrién. En las etapas ini-
ciales del proceso CET se establece un consorcio (o varios consorcios)
de patrocinadores del sector privado (es también posible la copartici-
pacién publica/privada), antes del establecimiento de la compania
titular del proyecto, para examinar la peticion de propuestas, preparar
un estudio de viabilidad y presentar una oferta. El patrocinador o
patrocinadores seleccionados generalmente crean una compania de
responsabilidad limitada para fines especiales, que se conoce por la
“companiia titular del proyecto” o la “compafia de la empresa conjun-
ta”. El capital de la companiia titular del proyecto se formara con una
contribucion de capital social limitada de cada patrocinador.

La compania titular del proyecto es el vehiculo para tomar, en
forma de préstamo, los fondos necesarios para la financiacion del
proyecto por encima y mas alla de las contribuciones en capital social
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de los patrocinadores. Es asimismo la entidad que intervendra en los
acuerdos contractuales necesarios con el pais anfitrion, el contratista
de la construccién, el operador (que suele ser una compaiiia especia-
lizada en un campo operativo), los suministradores de equipos y
materias primas, etc.

Un consorcio de patrocinadores incluye participantes que estan
interesados en concertar uno o mas contratos, como es el caso de una
gran empresa internacional de construccion e ingenieria, uno o mMas
grandes suministradores de equipos, y una empresa con experiencia
en la explotacion y mantenimiento del tipo particular de proyecto.
Estas partes estan dispuestas a contribuir al proyecto con capital
social en forma de dinero efectivo, mano de obra, tiempo y esfuerzo
y/o devolver una parte de las remuneraciones que normalmente per-
cibirian por sus contratos, con el fin de tener oportunidad de ser el
principal contratista, suministrador u operador del proyecto.

La companiia titular del proyecto puede incluir otros inversionistas
ademas de los que contribuyen con capital social, como lo es un
banco de inversiones (0 un banco mercante) que actiia como un con-
sultor financiero para el proyecto, una institucion internacional de
préstamos, u otras instituciones, incluidos inversionistas publicos.
En casos especiales es posible una participacion del gobierno anfi-
trién en forma de capital social.

Es posible que existan conflictos de intereses entre los patrocina-
dores como poseedores de la compania titular del proyecto y los
patrocinadores como suministradores de bienes y servicios a la com-
pariia titular del proyecto. Sin embargo, estos conflictos pueden ser
mitigados por la junta directiva de la compaiiia titular del proyecto,
que no desea ver que un determinado patrocinador obtenga términos
indebidamente favorables que repercutan en perjuicio del proyecto en
su conjunto.

El procedimiento de seleccidon de las ofertas sirve también para
frenar la tendencia de una compania titular del proyecto a convenir
en pagar precios artificialmente elevados de acuerdo con contratos
celebrados con sus patrocinadores. La presencia de inversionistas en el
capital social en la compania titular del proyecto, los cuales no tienen
interés en ningun contrato individual, 0 una participacién minoritaria
en capital social de la compania titular del proyecto por el gobierno
anfitrion, mitiga también estos posibles conflictos de intereses.

Por 1iltimo, el proceso de suscripcion del préstamo seguido por las
instituciones financieras prestamistas proporciona una ulterior segu-
ridad de que los factores econémicos del proyecto han sido concienzu-
damente analizados, que los costos y los gastos han sido identificados
y seran controlados, y que las expectativas de rendimiento y ganancia
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son razonables, asi como de que la gestién financiera del proyecto sera
debidamente ejercida. _
Normalmente es recomendable incluir entre los patrocinadores a
un participante del sector privado que goce de una alta reputacién y
de buenas conexiones, y que provenga del pais anfitrion. Este podria
ser un contratista de trabajos de ingenieria civil o un grupo industrial
comercial o financiero. Un coparticipe local puede ayudar a los
patrocinadores a comprender €l entorno local, tratar con el gobierno
anfitribn y resolver los problemas locales a medida que se vayan
presentando. E] coparticipe local puede proporcionar apoyo logistico
durante la etapa de formulacién del proyecto y desempenar un papel
importante en la reunién de capital social local o en la financiacién
de las deudas si la economia local esta suficientemente desarrollada
para esa finalidad. El coparticipe local puede también ser uno de los
conductos a través del cual la tecnologia y la capacitacién seran tras-
feridas de los patrocinadores del proyecto a la economia local.

Acuerdo sobre el proyecto

El acuerdo sobre el proyecto (denominado en algunos paises acuerdo
sobre la concesion) es la médula de todos los proyectos CET. Este
acuerdo define los derechos y obligaciones de la compariia titular del
proyecto y del gobierno anfitrién para la formulacién y explotacion del
proyecto. Confiere a los patrocinadores del proyecto el derecho, y les
impone la obligacion, de financiar, construir y explotar el proyecto
durante un periodo especificado. Distribuye los riesgos del proyecto,
inicialmente, entre los patrocinadores privados y el gobierno. El
acuerdo sobre el proyecto es el centro de la red de arreglos contrac-
tuales que, tomados en su conjunto, definen el proyecto CET.

Las obligaciones y los riesgos de los patrocinadores son ulterior-
mente definidos en acuerdos para la construccion, la explotacion y
mantenimiento {(EYM) y para el suministro. Estos acuerdos con el con-
tratista primario, el operador y los diversos suministradores de equipo,
combustible y otros bienes y servicios, para el proyecto, deben ser
armonizados de acuerdo con la economia de base del proyecto.

Financiacién del proyecto

El enfoque CET es una forma especial de financiacion de proyecto
para el desarrollo de la infraestructura. La tasa de rendimiento de un
proyecto CET tiene que ser suficiente no solamente para reembolsar
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a los prestamistas sino también para recompensar a los patrocina-
dores por contribucién patrimonial y su saber hacer v por los riesgos
incurridos en esos proyectos. El problema de la estructuracién de las
finanzas del provecto consiste en establecer una combinacién de
financiacién por endeudamiento, financiacién por aportacién de capi-
tal social y financiacién intermedia (conocida por financiacién mezza-
nine} que optimice la utilizaciéon de fuentes financieras y asegure una
solida base de garantia.

La compania titular del proyecto obtiene la necesaria financiacién
por endeudamiento, o los préstamos para el proyecto, de prestamis-
tas del sector privado v de organismos de créditos para la exportacién
e instituciones financieras bilaterales vy multilaterales. Los préstamos
se efectian a veces sobre una base de ausencia de recurso, ya que
los prestamistas no tienen un recurso financiero directo a los patroci-
nadores que poseen la compania titular del proyecto, ni al gobiermo
anfitrién que garantiza la totalidad de la deuda.

Sin embargo, sucede con mayor frecuencia que la financiacion del
proyecto CET se efectia sobre la base de recurso limitado: se dispone
de recurso contra la compania titular del proyecto y sus activos, in-
cluido sus bienes inmobiliarics, sus plantas y equipos, derechos con-
tractuales, fianzas de cumplimiento, seguros, garantias del gobierno y
otros compromisos que la compania del proyecto ha obtenido.

El activo mas importante, que €s aquél en que se basa principal-
mente la financiacién, es normalmente el derecho contractual de la
compania titular del proyecto a una corriente de ingresos que se
considere suficlente para pagar la financiacién. En el caso de una
planta de suminisiro de energia eléctrica, este activo puede adoptar
la forma de un acuerdo de compra de energia, individual, a largo
plazo, de tipo “tomar-o-pagar” {0 compra incondicional}. En el caso de
un dispositivo cuyo uso esté sujeto al pago segiin una tarifa (por
ejemplo, una carretera a peaje), puede adoptar la forma del derecho,
especificado en un acuerdo de concesién con el gobierno anfitriéon, a
explotar el dispositivo durante un niimero de anos. Este iltimo activo
se basa parcialmente en el mercado ya que los ingresos dependen del
trafico futuro y no de un contrato que produzca ingresos firmes.
Existen también casos en que el proyecto se funda en otros “activos
contractuales™ por ejemplo, un contrate por el que se suministre un
producto primario esencial a precios por debajo de los del mercado
{por ejemplo, petréleo para una estacién de suministro de energia
eléctrica) pudiera ser el “activo” singular mas importante para el pro-
yecto. Tanto en unc como en otro caso, los prestamistas tienen que
estar convencidos de que la corriente de ingresos sera lo suficiente-
mente grande para asegurar el reembolso oportuno de la deuda.
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El capital para los proyectos CET lo proporcionan basicamente los
patrocinadores, pero también los inversionistas institucionales, los
mercados locales o internacionales de capital y fondos especializados.

Requisitos financieros de un proyecto CET

La viabilidad financiera de un proyecto CET tiene que ser claramente
demostrable a los posibles inversionistas en capital social y presta-
mistas. La verificacion generalmente debe hacerse en forma de estu-
dios de viabilidad independientes, estudios del terreno y geolégicos,
estudios de la demanda, proyecciones demograficas, etc.

El proyecto debe tener una fuente fiable de ingresos que sera sufi-
ciente para cubrir los pagos de principal e intereses de la deuda del
proyecto durante el término de los diversos préstamos asi como para
proporcionar un rendimiento del capital que corresponda a cualquier
riesgo de formulacion y riesgo del proyecto a largo plazo que deban
correr los inversionistas en capital social. En el caso de una planta de
suministro de energia eléctrica, el rendimiento tendra normalmente
una base contractual: es decir, se basara en un contrato de extraccion
a largo plazo celebrado con una autoridad facultada por el gobierno.
En el caso de carreteras, tuneles y puentes, el rendimiento tendra
normalmente una base de mercado: es decir, se basara en los peajes
que seran percibidos y el riesgo del trafico sera soportado exclusiva-
mente por la compania titular del proyecto.

Sin embargo, no hay motivo para pensar que estas categorias son
absolutas. En ambas situaciones, el rendimiento puede tener una
base mixta, en el contrato y en el mercado, caso que se da con fre-
cuencia. En consecuencia, los contratos de extraccion relativos a las
plantas de suministro de energia eléctrica a menudo combinan una
cuota minima de capacidad fija con una cuota variable que correspon-
de a la electricidad realmente comprada. La cuota de capacidad se
paga a la compania titular del proyecto por el simple hecho de tener
a la disposiciébn una capacidad dada. Esta es una cuota basada
exclusivamente en el contrato. Garantiza al proyecto un cierto ingreso
minimo independientemente de la cantidad de energia eléctrica real-
mente producida. Por otra parte, la cuota variable se ve propulsada
por fuerzas provenientes del mercado, y se basa en los kilovatios
horas de electricidad realmente comprados para satisfacer la demanda
del cliente. En lo que respecta a esta parte de la cuota, la compania
titular del proyecto estaria asumiendo un riesgo del mercado y nor-
malmente esperaria obtener una compensacion sustancial. Podrian
establecerse otras opciones de acuerdo con la experiencia de los
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distintos paises, el marco reglamentario y el interés de las partes
negociantes.

De manera similar, los ingresos en el caso de las carreteras, puen-
tes y tineles a peaje podrian basarse parcialmente en un compromiso
asumido por el gobiermo de pagar, o bien una cuota minima de capa-
cidad o cuotas adicionales si no se alcanza el nivel minimo de trafico.
Este enfoque reduciria una parte del riesgo de mercado en un proyec-
to basado esencialmente en el mercado. Los contratos a largo plazo
con usuarios probables (por ejemplo, los contratos con los ferrocarri-
les nacionales de Francia y el Reino Unido de Gran Bretana e Irlanda
del Norte en el caso del tunel a través del Canal de la Mancha) ten-
drian una funcién similar.

Puesto que los prestamistas confiaran en el proyecto para la co-
rrespondiente remuneracion por sus préstamos, insistiran en que el
costo total del proyecto se determine desde el principio. Tanto los
prestamistas como los inversionistas tienen que tener la seguridad de
que el proyecto podra ser realmente establecido y ejecutado con los
fondos que son asignados. Los proyectos CET transfieren el riesgo de
construccién a la compania titular del proyecto por lo que normal-
mente son disenados y construidos a un costo fijo, sobre la base de
“llave en mano”. Normalmente se requiere una tecnologia consagrada.
Una tecnologia experimental o que dependa del “estado del arte”
entranaria riesgos adicionales del proyecto y haria mas dificil obtener
una financiacién de tipo recurso limitado.

Cuanto menos previsible sea el costo total, tanto mas los prestamis-
tas insistiran en que los patrocinadores o el gobierno anfitrién asu-
man compromisos contingentes. Cuanto mas riesgoso se considere el
proyecto, sera tanto mayor el grado en que habra que recurrir a otros
participantes. En resumen, para poder asegurar la financiacién, los
patrocinadores del proyecto CET tendran necesidad de una descrip-
cion muy clara y detallada del alcance y de los limites de la concesién.

Inversion en capital social

La mayor parte de los proyectos CET comprenden una combinacion
de financiacion por capital proporcionada por los patrocinadores y
financiacién por endeudamiento proporcionada por bancos comercia-
les, instituciones financieras intermacionales y prestamistas guberna-
mentales bilaterales. El porcentaje de capital social parece estar
comprendido, en la mayoria de los casos, entre el 20 y 30 por ciento
del costo total del proyecto, aunque en algunos proyectos ha caido
fuera de esta gama.
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El rendimiento obtenido por los inversionistas en capifal social en
los proyectos CET es dificil de calcular. Es evidente gue el hecho de
que el rendimientc sea mas o menos razonable depende del riesgo
corrido por el inversionista y de los beneficios adicionales que el pro-
yecto representa para el gobierno anfitrion (en lo que respecta a opor-
tunidad, eficiencias y nueva tecnologia). La tasa proyectada de rendi-
miento para las hipdtesis del caso basico a menudo se establece en las
peticiones de propuestas por el gobierno v en los memorandos de
ofertas facilitados por las firmas bancarias de inversiones.

Si el proyecto se comporta mejor que el caso basico, la tasa de
rendimiento para los inversionistas en capital social puede aumentar
considerablemente. Este es un sector en el cual el pais anfitrién debe
estar particularmente vigilante para no “pagar” demasiado por el
proyecto. Por otra parie, pueden establecerse incentivos que recom-
pensen resultados y comportamientos superiores a los del caso basi-
co, de modo que el beneficio se comparta entre la compania titular del
provecto y el gobierno anfitrién, sin permitir que los inversionistas en
capital social se vean beneficiados por ganancias inesperadas exor-
bitantes. En algunos casos, la duracién de la concesién podria variar
de acuerdo con el rendimiento, de modo que disminuya si los ingresos
son mayores que los contemplados en las proyecciones finan-
cieras del caso basico. Un proyecto CET correctamente estructurado
que logre una tal comparticion de los beneficics producira un resul-
tado beneficiose tanto para el pais anfitrion como para los patro-
cinadores.

Seguridad para los prestamistas

Los prestamistas a un proyecto CET insistirdan en una diversidad de
medidas de seguridad. Estas medidas se designan colectivamente
como el conjunto de medidas de seguridad. Estas medidas van mu-
cho mas alla de una simple hipoteca o escritura de fideicomiso que
cubra los activos del proyecto. Puesto que los prestamistas reconocen
que si la compariia titular del proyecto fracasa no habra un mercado
que esté dispuesto a hacerse cargo de una carretera a peaje sélo
parcialmente construida o de una planta de suministro de energia
eléctrica que no funcione, se encuentran por lo general en los proyec-
tos CET diversos dispositivos para la proteccion de los prestamistas.
Estos dispositivos se examinan mas adelante. En el grado en que
estas medidas de seguridad garanticen que el proyecto sigue siendo
financieramente viable v se comporta en la forma prevista, seran
también de interés general para el gobierno anfitrion.
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Identificacién y gestion de los riesgos

Un factor de suma importancia para el éxito de todo proyecto CET es
la identificacién, atribucion y gestion de los riesgos del proyecto. El
tema de la atribucién de riesgos se examina de una manera exhaus-
tiva en las Directrices y se trata detalladamente en el capitulo 8. Dos
ejemplos el de riesgo de inflacién y el de riesgo monetario serviran
como introduccion al tema.

Tanto los prestamistas como los inversionistas en capital social
suelen insistir en algunos mecanismos para protegerse contra el riesgo
de inflacion. Esta proteccion puede proporcionarse mediante clausu-
las de ajuste de precios en el contrato de extraccion (en el caso de un
proyecto relativo a una planta de suministro de energia eléctrica) o
mediante clausulas del acuerdo sobre el proyecto que autoricen a la
compania titular del proyecto a aumentar las tarifas (en un proyecto
relativo a una carretera a peaje). Estas clausulas de ajuste de precios
tienen por finalidad tener en cuenta la elevacion de los costos como
consecuencia de la inflacién. Pueden también establecerse con la fina-
lidad de mantener el poder adquisitivo del ingreso neto del proyecto y
del capital social, en general.

Un proyecto CET tipico sobre la infraestructura que vende su pro-
ducto a la economia local recibe su remuneracion en moneda local. En
cambio, una cantidad sustancial de la financiacién, tanto por endeu-
damiento como por participacién en el capital social, por lo general
proviene de una o mas fuentes extranjeras. Tanto los prestamistas
como los inversionistas en capital social quieren tener una firme
garantia de que podran recuperar su inversion original, y obtener inte-
reses o dividendos, en moneda extranjera, a una tasa de cambio razo-
nable. Por tanto, el gobierno anfitrion tiene que estar dispuesto a
proporcionar algan mecanismo que asegure a los inversionistas y
prestamistas extranjeros que: a) estaran autorizados a convertir, en
moneda extranjera, las ganancias que obtengan en moneda local; b)
que, cuando llegue el momento en que el pais anfitrién o su sistema
bancario efectiien la conversion, habra disponible una cantidad sufi-
ciente de moneda extranjera; ¢} la tasa de cambio no sera en alto grado
desfavorable, y d) sera posible enviar al extranjero moneda extranjera.

Garantias gubernamentales y acuerdos especiales

Si bien los gobiernos anfitriones normalmente no proporcionan una
garantia gubernamental directa de préstamos hechos a la compania
titular del proyecto CET, se le puede pedir que proporcione esas

Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI 19

Introduccion




garantias o seguridades similares, en cuanto a algunos aspectos del
proyecto. Por ejemplo, si una compania propiedad del gobierno ha
contratado con la compania titular del proyecto (como es el caso de
una compania de servicio publico del gobierno que celebra un contra-
to de extraccion a largo plazo o asume el suministro a largo plazo de
combustible o energia eléctrica para el proyecto), se puede exigir del
propio gobierno que garantice la actuacién de dicha compania de
servicio publico. De manera similar, por lo general se pedira al gobier-
no anfitrion que dé ciertas garantias en cuanto a la disponibilidad de
moneda extranjera y a las fluctuaciones de las tasas de cambio, ya
sea directamente a la compafia titular del proyecto o indirectamente
a organismos extranjeros que proporcionan garantias crediticias para
las exportaciones. El gobierno puede también tener que garantizar
ciertas condiciones previas esenciales (caminos de acceso o lineas de
transmision, por ejemplo) o casos de fuerza mayor, en clausulas que
contemplan reajustes financieros, en circunstancias claras. El acuer-
do basico con la compania titular del proyecto normalmente conten-
dra muchas otras obligaciones del pais anfitrién o del organismo que
intervenga.

Papel de los consultores externos

Los gobiernos anfitriones, al igual que otros participantes, normal-
mente consideraran conveniente, de acuerdo con su experiencia, ser-
virse de consultores técnicos, financieros y juridicos que estan fami-
liarizados con la estructuracion de proyectos financieros y con los
tipos de acuerdos del sector privado relacionados con los proyectos
CET. Los propios patrocinadores del proyecto tendran una pericia
técnica considerable y tendran de su parte experimentados banque-
ros especializados en inversiones y consejeros juridicos internaciona-
les. El hecho de que el equipo gubernamental cuente también con
consejeros del tipo de los mencionados que les comuniquen sus reco-
mendaciones puede servir de ayuda al gobiermo anfitrion para la
estructuracion de la propuesta CET inicial en la forma mas favorable,
asi como conferir una gran credibilidad y creatividad a la posicion del
gobierno anfitrién en la fase de formulacién; ademas, puede contri-
buir a asegurar que los complejos documentos contractuales seran
redactados de la manera mas eficaz posible con miras a la ejecucion
de los acuerdos definitivos.

No se debe subestimar la complejidad de los procedimientos y la
documentacion requerida para que un proyecto CET culmine en la
obtencién del necesario apoyo financiero. Pocas oficinas gubernamen-
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tales contaran con personal suficiente para realizar el trabajo dentro
del periodo de tiempo asignado y tendran que recurrir a la ayuda
temporal proporcionada por consultores v consejeros juridicos exter-
nos, a los que se recurre para llevar a cabo un determinado proyecto.
Aungue el costo que representa el empleo de tales consultores puede
ser considerable, los beneficios resultantes —llevar el proyecto hasta
su completa ejecucion, atribuir adecuadamente los riesgos y respon-
sabilidades, y, por otra parie, asegurar que los intereses del gobierno
anfitrion queden debidamente protegidos— compensaran con creces
es0s gastos.

Complejidad del procedimiento CET

El proceso de formulacién de un proyecto CET puede ser complicado,
tomar mucho tiempo vy, desde el punto de vista de los patrocinadores,
ser muy costoso. En el caso de grandes proyectos, pueden transcurrir
varios anos entre el momento en que se firma el acuerdo sobre el
proyecto y aquél en que se produce el clerre de la financiacion. En ese
periodo de tiempo, los prestamistas pueden gastar cantidades consi-
derables en estudios de viabilidad, honorarios a consejeros y consul-
tores, y otros gastos de tipo directo, sin que sea necesario mencionar
el costo que representa el propio tiempo que ellos invierten en la
gestion. Por esta razon, es muy importante que el pais anfitrién haga
todo lo posible para asegurar que el proceso sera ordenado, justo y
eficiente, desde la solicitud de ofertas, pasando por la seleccion, la
contratacion y concesion de permisos, hasta la ejecucién del proyecto.
En otras palabras, los gobiernos anfitriones tienen que comprender
la complejidad del proceso y estar dispuestos a proporcionar el opor-
tuno apoyo necesario para el éxito. Afortunadamente, los bancos
comerciales, organismos de créditos para la exportacion e institucio-
nes financieras multilaterales han ganado una valiosa experiencia en
el transcurso del (iltimo decenio, en distintos paises. Todos ellos han
logrado comprender mejor el proceso CET y se han elaborado solucio-
nes tipicas de problemas que suelen presentarse repetidamente,
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En el capitulo 2 se examinan las fases de un proyecto CET tipico:
identificacién del proyecto, preparacion del gobierno para la licita-
cion, preparacion de una oferta por un patrocinador, seleccién, for-
mulacién del proyecto, ejecucion del proyecto, explotacion y traspaso.
Estas fases se muestran en la figura II. Cada fase comprende varios
documentos contractuales que, juntos, constituyen el conjunto de
medidas contractuales del proyecto. En el capitulo 10 se examina
detalladamente un conjunto tipico de medidas contractuales.

s Ildentificacion del proyecto

Desde el principio se debe identificar la necesidad de un determinado
proyecto y se debe reconocer la posibilidad y las ventajas de ejecu-
tarlo sobre la base de CET. Generalmente esto lo hace el gobierno
anfitrion mediante su procedimiento de planificacion. Las autorida-
des de planificacién hacen estimaciones de la demanda de electrici-
dad, transporte, agua y otros servicios publicos y definen prioridades.
El organismo u organismos que intervienen determinan entonces la
necesidad de plantas eléctricas adicionales en un determinado perio-
do de tiempo, o de una carretera, un puente, un sistema de transito
urbano, una instalaciéon portuaria o alguna otra infraestructura im-
portante para la economia del pais. El gobierno anfitrion concentrara
su estudio en la posibilidad de satisfacer esa necesidad utilizando
una u otra forma de financiacion, siendo una de estas posibilidades
el enfoque CET. A veces un empresario o promotor es el primero que
identifica un proyecto y presenta la idea al gobierno.

Tanto en uno como en otro caso, normalmente se efectua un estudio
preliminar de viabilidad. En este estudio se analizara cuidadosamente
el tamano, ubicacion, opciones técnicas, condiciones ambientales y ren-
dimiento e ingresos potenciales del proyecto. A menos que el gobierno
anfitrién ya tenga una vasta experiencia con los proyectos CET en gene-
ral y los proyectos de la clase particular de que se trate, probablemente
desee en este punto utilizar los servicios de consultores externos para
asegurarse de que el proyecto tiene en cuenta y salvaguarda sus intere-
ses. Los gobiernos anfitriones deben tener presente que pueden estar
disponibles fondos de asistencia técnica de organismos de asistencia
bilateral y multilateral, para ayudar a sufragar los gastos de los estudios
y las consultas necesarios en la fase de identificacion.
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Figura Il. Fases de un proyecto CET

I. Identificacién

II. Preparacion
del gobierno
para la licitacion

IIl. Preparacion
del patrocinador
para la propuesta

IV. Seleccion

V. Formulacién

VI. Ejecucion

VIl. Explotacién

VIII. Traspaso

Identificacién del proyecto

Definicion de la forma de financiacion

Estudio preliminar de viabilidad

Designacion de un gestor del proyecto y de un equipo
del proyecto

Decision gubernamental

Procedimiento de contratacion pablica
Precalificacion

Acuerdo sobre el proyecto

Documentos para la licitacion

Criterios para la evaluacion de las ofertas

Constitucién de un consorcio/posiblemente la compania
titular del proyecto

Estudio de viabilidad

Identification de una coparticipacion potencial

Presentacion del conjunto de ofertas

Evaluacion de las ofertas
Aclaraciones/ajustes
Adjudicacion del proyecto

Constitucion de la compaiia titular del proyecto
Contribuciones en capital social

Acuerdos sobre préstamos

Cierre de la financiacion

Contrato de construccion

Contrato de suministro

Contrato de extraccion

Contrato de seguro

Acuerdo sobre explotacién y mantenimiento

Construccion del dispositivo e instalacion del equipo
Pruebas

Aceptacion

Transferencia de tecnologia y formacién de capacidades
Evaluacion

Explotacién y mantenimiento durante el periodo de la concesion
Inspeccion

Capacitacion

Transferencia de tecnologia y formacion de capacidades

Procedimiento de traspaso
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La falta de coherencia en la administracion de los proyectos CET o
una gestion deficiente de los mismos es un aspecto del que se quejan
frecuentemente los patrocinadores de proyectos que tienen experien-
cia en la materia. En consecuencia, al comenzar el procedimiento, el
gobierno anfitriéon debe considerar la posibilidad de contratar un ges-
tor de proyecto, que se encargara de las tareas de direccion, coordina-
ciéon y memoria institucional necesarias para formular un proyecto
CET. El gestor del proyecto puede ser un funcionario del gobierno o un
experto externo.

El primer paso consistira, por tanto, en identificar un proyecto y
decidir si ha de llevarse a cabo sobre la base de CET. El proceso de
identificaciéon del proyecto continuara mediante la preparacion de
una solicitud de propuestas y la invitacion de los posibles licitadores
a presentar propuestas de disefio, construccion y financiacién.

= Preparacion del gobierno para la licitacion

El siguiente paso que habra de dar el gobierno es determinar el proce-
dimiento de contratacion publica. Entre las alternativas se encuen-
tran la licitacion competitiva, la contratacion publica con una sola
fuente, o algiin sistema de licitacion limitada. La mayor parte de los
gobiernos preferiran proceder a una precalificacion de los inversio-
nistas potenciales, independientemente de que adopten un procedi-
miento de licitacion puramente competitiva o de cualquier otro tipo.
Un gran numero de licitadores pueden no estar comprendidos en el
criterio de primera prioridad del gobierno. Por esta razén, el diseno
del procedimiento de contratacién publica debe inspirarse mas bien
en la necesidad de atraer a inversionistas serios y de calidad. Si,
como sera generalmente el caso, se utiliza la licitacién competitiva, es
posible que para alcanzar los objetivos del gobierno anfitrién baste
con la presencia de tres, cuatro o cinco competidores serios.

La solicitud de propuestas debe proporcionar una definicion deta-
llada del proyecto. Normalmente establece los criterios que deben
satisfacerse, incluidos los de tamano, condiciones de tiempo, actua-
cién, y naturaleza y cuantia de los ingresos del proyecto. También es
recomendable incluir el acuerdo sobre el proyecto en los documentos
de la convocatoria a la licitaciéon. Esta fase es sumamente importante
desde el punto de vista del gobiermno anfitrion. Si la definiciéon inicial
del proyecto es inadecuada en la practica o si los criterios que habra
de seguir el gobierno para la adjudicaciéon del proyecto no estan basa-
dos en la realidad o no son claros, sera muy dificil para los inver-
sionistas interesados responder con propuestas realistas.
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Un conjunto de disposiciones sobre la licitacion bien redactado y un
procedimiento de evaluacion de ofertas transparente y bien definido
son de importancia capital para el éxito del proyecto CET. Los licitado-
res experimentados consideran que el conjunto de disposiciones sobre
la licitacion y el procedimiento de evaluacién constituyen un impor-
tante indicador de la viabilidad del proyecto y del compromiso que
contraera el gobierno anfitrion para lograr que el proyecto culmine en
éxito. Los términos en que habra de desarrollarse la competencia tie-
nen que ser claros y deberan aplicarse de una manera consecuente;
de no ser asi, los competidores serios se encontraran muy poco moti-
vados para seguir el procedimiento. Las cuestiones de interés para la
licitacion competitiva en el caso de proyectos CET se examinan en el
capitulo 6.

Desde el punto de vista del gobierno anfitrién, en los procedimien-
tos de licitacion y de evaluacion es donde se define el mandato del pro-
yecto y de ellos dependera en gran medida la calidad del proceso com-
petitivo y de los inversionistas. La experiencia en esta materia indica
que la eleccion del mas adecuado consorcio del proyecto suele ser el
determinante individual de mayor peso en el éxito o fracaso de los pro-
yectos CET.

» Preparacion de una oferta por un patrocinador

Normalmente, para responder a la peticion de propuestas, varios in-
versionistas o patrocinadores interesados constituyen un consorcio
para, conjuntamente, formular una oferta que se ajuste a las normas
de la licitacion. En esta etapa, los miembros del consorcio llegan a un
acuerdo preliminar sobre la comparticion de los gastos, el papel que
cada uno de ellos espera desempenar en el proyecto y la estructura
potencial del proyecto. Si el proyecto exige que se deba compartir
informacién confidencial, o de tipo privado entre los participantes en
el proyecto, como a menudo sucede, el acuerdo preliminar sobre el
consorcio incluira acuerdos sobre confidencialidad apropiados, o los
participantes concertaran separadamente tales acuerdos.

El consorcio, por su parte llevara a cabo sus propios estudios de
viabilidad, mas detallados, sobre el proyecto, los cuales constituyen
un factor decisivo a la hora de determinar si se va a continuar, y en
lo relativo a su aptitud para atraer la financiacion. El consorcio tra-
tara de obtener compromisos provisionales en lo que respecta a los
préstamos y precios contractuales preliminares, de los prestamistas,
inversionistas en capital social, contratistas y suministradores poten-
ciales, con el fin de estructurar su propuesta u oferta.
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Después de esto, el consorcio prepara y presenta su oferta. En la
peticién de propuestas se exigira que la oferta contenga un plan de
financiacion digno de crédito, aunque no tiene que contener necesa-
riamente compromisos de financiaciéon definitivos. En algunos casos,
se debe permitir que en la oferta se sugieran modificaciones o solu-
ciones alternativas a uno o mas aspectos del proyecto con el fin de
alcanzar mejor el objetivo global del proyecto. Por ejemplo, los estu-
dios de viabilidad realizados por el consorcio o la experiencia que
tenga el consorcio en el disefio y formulaciéon de proyectos pudieran
sugerir una alternativa a alguna caracteristica del proyecto tal como
fue descrita inicialmente en la solicitud de propuestas.

z Seleccion

En la fase siguiente, el gobierno evaluara las diversas ofertas presen-
tadas en respuesta a la solicitud de propuestas y determinara el gana-
dor de la licitacion. Es muy importante que la entidad gubernamental
a la que se haya confiado la evaluacion de las propuestas disponga de
consejeros técnicos, financieros y juridicos de alta calificaciéon. Las
ofertas presentadas para proyectos complicados nunca son idénticas
y suelen ser muy dificiles de comparar unas con otras, independiente-
mente de lo claros que puedan ser los criterios de evaluacion.

La evaluacion de las ofertas para los proyectos CET generalmente
no se basara exclusivamente en el precio. Por el contrario, debera
basarse ademas en factores tales como el precio, la fiabilidad, la
experiencia y el grado en que el proyecto, tal como esta concebido y
propuesto, aportara a otros beneficios al pais anfitriéon, tales como
ahorros conseguidos en el cambio de moneda extranjera, la promo-
cion de la transferencia de tecnologia y las repercusiones que tendra
en la creacion de empleos y las posibilidades de capacitaciéon del
personal y contratistas locales.

Una vez evaluadas las propuestas presentadas, el gobierno invita al
licitador seleccionado a cumplir y firmar los documentos contractua-
les definitivos.

» Formulacion del proyecto

Una vez obtenida la aceptacién y la firma del acuerdo sobre el pro-
yecto, por el gobierno, los miembros del consorcio victorioso se en-
cuentran en condiciones asumir compromisos definitivos entre si con
el fin de formar o estructurar la compania titular del proyecto si ésta
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no ha sido ya creada. Se debera proceder a efectuar las contribucio-
nes en capital social requeridas para la realizacién del proyecto. De
manera similar, los patrocinadores estaran ahora en condiciones de
acercarse a los prestamistas potenciales o de alejarse de ellos, y lo
mismo con relacion a los contratistas y suministradores, para obtener
compromisos mas definitivos sobre los términos y precios.

Cuando los patrocinadores hayan negociado y suscrito todos estos
acuerdos, el proyecto pasara a la fase de cierre de la financiacién. El
cierre de la financiacién se caracteriza por una fecha en la cual los
prestamistas y los inversionistas en capital social aportan, o comien-
zan a aportar los fondos para el diseno, construcciéon, compra de
equipo y otros pasos detallados necesarios para concluir el proyecto.

Estos pasos finales que se dan después de adjudicado el proyecto
y suscrito el acuerdo sobre el proyecto son importantisimos para el
proceso de formulacién de cualquier proyecto CET. Aunque la mayor
parte de la carga de trabajo recae sobre el consorcio victorioso, esta
fase final de la formulacion del proyecto puede requerir algin apoyo
y flexibilidad por parte del gobierno anfitriéon.

= Ejecucion del proyecto

Una vez que el proyecto ha llegado a la fase del cierre de la financia-
cion, podra entrarse seriamente en la fase de ejecucion. Es posible,
desde luego, que un determinado proyecto no caiga claramente en
una de estas distintas fases. Es posible que algunas actividades o
montaje o desarrollo, o incluso de construccion preliminar en ciertos
sitios, tengan lugar antes del cierre de la financiacion, pero el trabajo
principal de construccion y la entrega de piezas importantes de equi-
po para el proyecto normalmente tendran lugar unicamente después
del cierre, cuando sea posible girar sobre los fondos obtenidos por los
préstamos. El acuerdo de construccion y el proceso de construccion
se describen con mayor detalle en el capitulo 12.

La fase de ejecucion concluye cuando el proyecto ha pasado las
pruebas de terminacién especificadas y es finalmente aceptado por la
compania titular del proyecto y, en principio, por el gobierno anfitrion.

= Explotacion

Después de esto, el proceso entra en la fase de explotaciéon, la cual
continuara durante el periodo de la concesion. Durante esta fase, la
compania titular del proyecto, sea directamente, o por medio de un
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operador, explota el proyecto y mantiene los dispositivos de conformi-
dad con los criterios establecidos en el acuerdo sobre el proyecto y
como se requiera de conformidad con los términos de los diversos
acuerdos de préstamo y los acuerdos con los inversionistas. Los ingre-
sos o cuotas percibidos durante la explotacion del dispositivo permi-
ten a la compania titular del proyecto recuperar las inversiones, aten-
der al servicio de la deuda y obtener ganancias. Para asegurarse que la
explotacion y mantenimiento se estan llevando a cabo en la forma
requerida, los prestamistas, los inversionistas y €l gobierno anfitrion
tienen amplios derechos a recibir informes y efectuar inspecciones de
los dispositivos. Las cuestiones relacionadas con la explotacion y
mantenimiento se describen con mas detalle en el capitulo 13.

Tanto en la fase de ejecucién como en la de explotacion, el gobierno
anfitrion debe tratar de obtener el mayor beneficio posible de la for-
macion de una capacidad local y de la transferencia de tecnologia de
la compania titular del proyecto y de los contratistas, en beneficio de
la economia local. Estos beneficios, que son considerables, se descri-
ben en el capitulo 5.

= Traspaso

La fase final de un proyecto CET comprende el traspaso de los pro-
yectos al gobierno anfitrion una vez finalizado el periodo de conce-
sion. Por regla general, el proyecto habra sido concebido de manera
que los patrocinadores CET paguen las deudas del proyecto que le
correspondan y obtengan los ingresos esperados durante el periodo
de la concesion, por lo que el traspaso al gobierno anfitrién no sera
objeto de consideracion, o, si acaso, de una consideracion puramente
nominal. En la fecha del traspaso, el gobiermo anfitrién tendra interés
en asegurarse de que el proyecto ha sido adecuadamente mantenido
y que se ha producido una capacitacion y transferencia de tecnologia,
en grado suficiente, en beneficio del gobierno, de modo que éste
pueda continuar la explotacion del proyecto.

En funcién del tipo de proyecto y del grado en que se haya decidido
promover la privatizacién de su infraestructura, el gobierno anfitrion
podra considerar ventajoso hacer que la compania titular del proyecto
o el operador contintien la explotacién y mantenimiento del proyecto
mediante una prolongacion negociada de la concesién o un nuevo
contrato de explotacion. Esta modalidad del resultado pudiera tener
sentido si, por ejemplo, el gobierno considerara que la explotaciéon del
proyecto por una entidad del sector privado proporcionaria un ser-
vicio mas eficaz con respecto al costo que la explotaciéon por el propio
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gobierno. Un gobierno anfitrion pudiera por tanto desear mantener
esta opcion definiendo los términos correspondientes del acuerdo
sobre el proyecto. Una alternativa pudiera ser un nuevo procedi-
miento de licitaciéon durante un nuevo periodo de la concesion. Las
diversas opciones y las consideraciones relativas al traspaso del
proyecto se examinan en el capitulo 14.
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El capitulo 3 describe el marco econdémico para la formulaciéon de
proyectos CET. Proporciona una vision general de cuatro temas:

= Papel que desempena la infraestructura en la promocion del
desarrollo econémico de un pais.

Beneficios potenciales de la intervencién del sector privado en la
infraestructura.

Tipos de intervencion del sector privado.

Los beneficios y costos econoémicos de los proyectos CET.

= Papel de la infraestructura en
el desarrollo nacional

La inversion en la infraestructura es evidentemente uno de los requi-
sitos previos para un crecimiento econémico continuado y sostenible.
Una economia en desarrollo debe disponer de servicios adecuados,
incluidos los de transporte, suministro de energia eléctrica, telecomu-
nicaciones, abastecimiento de agua y sanidad y recogida y eliminacion
de desechos, junto con medios para la promocion de la educacion y la
salud, para resolver los problemas que plantea la modernizacion y
diversificacion de la produccion, la expansion del comercio, la satis-
faccion de las necesidades de una poblacion creciente, la mitigacion
de la pobreza y el mejoramiento del medio ambiente.

Una infraestructura perfeccionada proporciona amplios beneficios
para la economia. Estos beneficios, asi como los costos a que estan
asociados, deben ser identificados y evaluados.

Promocion del crecimiento industrial

La disponibilidad y calidad de la infraestructura es, en muchas oca-
siones, el factor individual mas importante entre los que influyen en
las inversiones procedentes del propio pais y del extranjero; esto es de
importancia capital para la promocion del crecimiento industrial. Una
infraestructura eficiente y fiable es esencial para las industrias que
compiten en mercados mundiales o participan en redes mundiales de
produccion. La infraestructura es también un factor determinante
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para el desarrollo regional. Una infraestructura deficiente o inexistente
es una de las causas principales de un lento crecimiento industrial en
los sectores menos desarrollados de diversos paises.

Costos reducidos para consumidores y productores

Una infraestructura de calidad permite obtener una mayor producti-
vidad a un costo de producciéon mas bajo, asi como un suministro
mas eficaz de bienes y servicios al publico. Por ejemplo, mejores
medios de transporte reducen los costos de distribucién, y la inver-
sion en plantas tecnologicamente eficientes de suministro de energia
reduce el costo de la energia para los consumidores.

Efecto multiplicador sobre la economia

El gasto directo realizado sobre la infraestructura estimula la deman-
da de empresas que suministran a contratistas, lo que se hace sentir
en la totalidad de la economia, siendo uno de sus efectos la mayor
utilizacion del personal y, por consiguiente, un mayor ingreso. El
efecto multiplicador depende en gran medida del sector en el que se
aplican los fondos del proyecto. Las obras civiles, por ejemplo, suelen
tener un elevado contenido local e implican la utilizacion de materias
primas y mano de obra locales. En el caso de los paises en desarrollo
con capacidad para producir bienes de capital e instalaciones, los
proyectos relativos a la infraestructura suelen repercutir en fuertes
vinculaciones con la industria local.

Aumento o disminucion de los valores de los terrenos

La mayor parte de las carreteras a peaje, aeropuertos, puertos y redes
ferroviarias tienden a promover el desarrollo de la propiedad en las
zonas circundantes. Por otra parte, las industrias pesadas, y sus
medios de produccion, suelen tener una repercusion negativa en el
medio ambiente, lo que se traduce por una disminucion del valor de
la tierra en las zonas vecinas.

El gobierno debe considerar la totalidad de la repercusion econo-
mica de cada proyecto sobre la infraestructura antes de decidir si
sera financiado por el sector publico o por el privado.'

' En la publicacién del Banco Mundial World Development Report 1994: Infrastructure for Development se presenta un
amplio andlisis sobre el papel que desempena la infragstructura en el crecimiento econdmico de los paises en desarrollo.
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» Influencia de la intervencion del sector privado
en el desarrollo de la infraestructura

Se han alegado diversos argumentos en favor de la atribucion de un
papel importante al sector publico en el desarrollo de la infraestruc-
tura. En primer lugar, tales proyectos requieren grandes sumas de
dinero y largos periodos de gestacion, por lo que conllevan grandes
riesgos. En segundo lugar, entrafan costos sociales y econoémicos
ampliamente diversificados que no pueden ser compensados por car-
gos percibidos de los usuarios. En tercer lugar, el papel que desde el
punto de vista estratégico desempenan algunos dispositivos de la
infraestructura requiere una implicacion directa del gobierno en su
realizaciéon, explotacion y control.

Sin embargo, muchos gobiernos estan estudiando diversos aspec-
tos de las medidas compensatorias. La escasez de fondos publicos y
restricciones en cuanto al acceso a préstamos garantizados por el
Estado y a la tecnologia extranjera son amenazas que pudieran demo-
rar proyectos utiles. Ademas, existe la preocupacion de que algunos
proyectos del sector publico no han logrado alcanzar los beneficios
esperados como consecuencia de excesos en los costos y problemas
de calidad y de mantenimiento. En el curso del pasado decenio, los
cambios tecnologicos han atenuado las caracteristicas monopolistas
naturales de muchos servicios de la infraestructura y han permitido
que monopolios estatales hayan sido abiertos a la separacion de ries-
gos financieros, competencia y participacion privada. Un numero
cada vez mayor de paises se estan dirigiendo actualmente al sector
privado, no sélo para construir la infraestructura requerida, sino
también para obtener el maximo de beneficios de las inversiones en
la infraestructura.

Desde el punto de vista de la estrategia de desarrollo, la participa-
cion del sector privado en la ejecucion y mejoramiento de la infraes-
tructura proporcionara finanzas adicionales y puede también acre-
centar la eficiencia econémica. En el pasado, muchos paises en
desarrollo promovieron vastos programas de inversiones para estable-
cer o fortalecer su infraestructura. Estas inversiones se hicieron con
miras a reducir los costos externos de empresas y clientes por igual.
Los programas fueron ejecutados por el Estado u organizaciones
dedicadas a la prestacion de servicios publicos y fueron financiados
en gran parte mediante préstamos garantizados por el Estado. Sin
embargo, los precios fuertemente subvencionados a los cuales se
ofrecia la producciéon significaban que el rendimiento obtenido de las
inversiones era a menudo insuficiente para reembolsar los préstamos
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externos e internos. Los programas de ajuste y austeridad estable-
cidos para controlar la expansion de las deudas externa e interna
restringieron en gran medida la aptitud de muchos gobiernos para
invertir en una nueva infraestructura o incluso para mantener ade-
cuadamente los dispositivos existentes. La obtencién de aportes de
capital y la eficiencia del sector privado son una forma de realizar y
modernizar la infraestructura, lo que a su vez puede repercutir en
recuperacion y crecimiento economicos.

= Tipos de intervencion del sector privado

La medida y la naturaleza de la intervenciéon del sector privado depen-
deran de la importancia estratégica de un proyecto sobre la infraes-
tructura para el gobierno anfitrién y del grado en que esto es atractivo
para la financiacién privada. Dentro del contexto de los acuerdos
sobre los tipos de concesion, el grado en que el sector privado inter-
viene en la provision de servicios de infraestructura puede variar
considerablemente (véase el recuadro 2).

Recuadro 2. Tipos de intervencion del sector privado en
el desarrollo de la infraestructura

Contratacion externa o contratos de gestion, segin los cuales el sector privado
construye un dispositivo bajo un arreglo contractual o gestiona un dispositivo durante
un periodo de tiempo y por una remuneracion convenidos, sin que asuma el riesgo de
la financiacién ni del ingreso. Como una variante de la contratacion externa, el sector
privado retiene la totalidad o una parte de los ingresos obtenidos como remunera-
cién por la explotacion del dispositivo, lo que entrana que corra el riesgo relativo al
ingreso.

Arrendamiento, en el cual el sector privado puede disenar, construir y financiar el
dispositivo y recibir pagos del sector publico por su utilizacion.

Planes de tipo CET, en los cuales el sector privado disefia, construye y explota el
proyecto durante un periodo de tiempo convenido, después de lo cual traspasa al
gobierno la propiedad del dispositivo.

Plan CPE, en el cual el dispositivo no se traspasa, sino que permanece en el sector
privado.

Privatizacion, es decir, el sector privado tiene la propiedad y ejerce el control sobre
un dispositivo de la infraestructura 0 una empresa que presta servicios publicos
generales.
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En la contratacién externa ¢ en un contrato de gestion solo se
requiere una intervencién y compromisos limitados del sector privado,
lo que podria incluir mecanismos que vincularan la compensacion del
contratista a la actuacién del dispositivo. La participacion privada
aumenta en un contrato de arrendamiento en el que el contratista
privado es responsable, a riesgo propio, de la actuacion del dipsoitivo
y de la calidad del servicic proporcionado, por lo general contra el
pago de una cuota.

En un plan de tipo CET, el concesionaric privado es también res-
ponsable del diseno, financiacion, construccién {o rehabilitacion) y
explotacién del proyecto, el cual, al final del periodo de la concesion,
se reintegra al gobierno. En un plan CPE, en cambio, ¢l proyecto
permanece en el sector privado.

Finalmente, la privatizacion {o desposesiin {de activos publicos por
cesién al sector privade)) implica el traspaso al sector privado de los
activos de la compania titular del proyecto sobre la infraestructura y
de la responsabilidad de la financiacién de la futura expansion, asi
como de la totalidad de las inversiones requeridas para responder a
las obligaciones especificadas en su concesién o por el regulador
gubernamental.

Los proyectos CET adecuadamente estructurados ofrecen ganan-
cias de eficiencia y una financiacién adicional muy similar a Ia de los
proyectos puramente privados. A diferencia de una privatizacién pura
y simple, estos proyectos permiten al gobiermno mantener un mayor
grado de control estratégico sobre el desarrollo de la infraestructura.

Aunque el enfoque CET puede no ser adecuado para todos los tipos
de infraestructura, debe examinarse de una manera general cuando
se cumplan varias condiciones:

= La privatizacibn es menos adecuada porque el gobierno quiere
retener un mayor grado de control estratégico sobre el proyecto
relative a la infraestructura.

Se requiere una inversion inicial importante en dispositivos nue-
vos o mejorados, v el gobierno prefiere asignar fondos publicos
para otros fines.

Existen oportunidades para ganancias en eficiencia en la cons-
truccion y explotacion del dispositivo.

El gobierno quiere establecer un punto de referencia para las
actividades del sector publico y, de ese modo, ayudar a mejorar
la eficiencia de la ejecucién y gestién del proyecto publico.

Las tasas que se aplicardn a los usuarios son aceptables para los
clientes.
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El sector privado puede amortizar su inversion mediante cuotas
que habran de satisfacer los usuarios.

Los tipos de proyectos sobre la infraestructura en los que los con-
tratos CET han tenido mayor éxito son los siguientes:

= Planes de transporte, incluidos aeropuertos, proyectos ferrovia-
rios ligeros, carreteras principales entre ciudades y entre paises,
tuneles y puentes.

Proyectos de servicios publicos generales, incluido suministro de
energia eléctrica, agua y telecomunicaciones. Si se establecen
tarifas a los niveles del mercado, debe ser posible confiar en las
cuotas que habran de percibirse de los usuarios y prescindir de
un subsidio continuado por el gobierno.

Actualmente, el numero de ejemplos de contratos CET que han
culminado en éxito son menores en los sectores de la salud y la
educacion, en los que el gobierno tiende a ser el adquirente y, en
consecuencia, asume una gran parte del riesgo del proyecto. Ademas,
en los sectores de la salud y la educacién hay beneficios sociales mas
amplios que no pueden ser completamente compensados mediante
cuotas percibidas de los usuarios. Por ejemplo, normas educacionales
mas elevadas estimulan el crecimiento econémico en general, pero
tratar de recuperar los costos de la educacion exclusivamente por
medio de cuotas que habrian de percibirse de los usuarios podria
producir efectos perjudiciales en diferentes niveles de la economia. No
obstante, en ambos sectores estan surgiendo planes innovadores que
prevén un genuino traspaso del riesgo.

= Beneficios y costos economicos
de los proyectos CET

Los proyectos CET pueden ofrecer cierto numero de beneficios econo-
micos:

= Fuentes adicionales de financiacién para la infraestructura y, en
el caso de participacion del sector privado extranjero, un flujo
entrante adicional de divisas.

Control estratégico de la infraestructura a largo plazo por el
gobierno.

Ganancias en eficiencia y costos de explotaciéon mas bajos. Un ope-
rador independiente y experimentado, o que aplica una tecnologia
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moderna y reconocida, v que tiene un incentivoe para gestionar
los riesgos de una manera eficaz, mediante un contrato CET
adecuadamente estructurado, probablemente sea capaz de pro-
dudir de una manera mas eficaz y a un precio mas bajo para el
usuario. Este beneficic puede repercutir favorablemente en los
precios de las mercancias y servicios, y aumentar la compe-
titividad-costo del pais en una amplia gama de sectores indus-
triales.

Transferencia de tecnologia y de aptitudes técnicas. Los proyec-
tos CET ofrecen a los paises anfitriones la oportunidad de obte-
ner una tecnologia actualizada y de lograr que su personal local
aprenda a utilizarla. La formacion de capacidades locales puede
ser estimulada atin en mayor grado mediante acuerdos de inves-
tigacién y desarrollo a largo plazo con el patrocinador del sector
privado. Este beneficio puede también promover el progreso tec-
nolégico en otros sectores de la economia como resultado del
método de capacitacién conocido por "aprender haciendo”.

Desarrollo de mercados de capital locales. En un entorno regla-
mentario adecuado, los proyectos CET, por el hecho de necesitar
capital a largo plazo, pueden promover la introduccion de nuevos
instrumentos financieros (financiacién por endeudamiento y
financiacién por participacion en el capital social) en los merca-
dos financieros locales. Esto servira de estimulo al desarrolio de
los mercados de capital locales y aumentara la complejidad de
los participantes locales, incluidas las instituciones financieras,
empresas estatales de servicios publicos generales, organismos
gubernamentales y companias privadas.

Traspaso, en ultimo término, de los activos a la esfera de control
local. El hecho de que un proyecto CET sera reintegrado a la
esfera de la propiedad y el control locales puede repercutir
beneficiosamente en la aceptabilidad politica de este enfoque
desde los primeros momentos. Ademas, al final del periodo del
contrato, el gobierno podria estar de acuerdo en que se celebrara
un nuevo contrato de explotaciéon y mantenimiento a un precio
menor que ¢l fijado en el acuerdo inicial sobre el proyecto CET,
y de una duracién menor. Una concesion por un periodo mas
corto podria también permitir la prueba del mercado. Todo esto
podria conducir a la percepcién de cuotas mas bajas de los usua-
rios y, si el nuevo operador es una empresa nacional, podria
frenar los flujos salientes de moneda extranjera, hacia patrocina-
dores extranjeros.
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Entre los costos econdomicos asociados con los proyectos CET
pueden citarse los siguientes:

= Costos relativos a la existencia de un desequilibrio en lo que
respecta a la experiencia. Se recomienda que los gobiernos que
tengan poca experiencia en los contratos CET inicien los proyec-
tos CET sobre en una escala manejable y que recurran a consul-
tores profesionales para compensar la mayor experiencia que
suele tener el sector privado.

Los costos para los usuarios, fijados por primera vez, o aumen-
tados de modo que se ajusten a las tasas en los mercados. Los
costos economicos de los servicios publicos, una vez que han sido
cubiertos por el Estado, pasan a ser costos financieros para el
usuario.

Suministros a precios excesivos. Se debe seguir de cerca los
posibles conflictos de intereses en materia de fijacién de precios
entre los patrocinadores de los proyectos. Se debera tratar por
todos los medios de asegurar que los patrocinadores que sumi-
nistran bienes o servicios al proyecto lo hagan sobre una base
totalmente competitiva.

Altos costos de financiacion. Los costos de financiaciéon para
proyectos CET tienden a ser altos, ya que la remuneracion legal
asociada con los correspondientes arreglos contractuales son
mucho mayores que en el caso de contratos comerciales usuales.
La complejidad del crédito entrana también que los prestamistas
necesiten mas tiempo del usual para evaluar las ventajas de un
proyecto y tenderan a percibir remuneraciones mas altas.

Dada la importancia de la inversion en la infraestructura para el
desarrollo nacional, es esencial que los costos econémicos mas
amplios y los beneficios asociados con un plan CET sean tomados en
cuenta por los gobiernos a la hora de disenar el marco econoémico y
juridico para promover la inversion del sector privado en esos proyec-
tos, y también a la hora de evaluar dichos proyectos. Los mayores
costos y beneficios indicados anteriormente no se reflejaran en el
rendimiento financiero para un inversionista del sector privado, y los
objetivos de las companias pueden entrar en conflicto con los objeti-
vos y prioridades nacionales.

Por lo general, los gobiernos desean llevar a cabo una evaluacion
econdémica y financiera para determinar si vale o no la pena empren-
der un determinado proyecto CET. La utilizacién de estas evaluacio-
nes se trata en el capitulo 7.
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» Vision de conjunto

Una de las ventajas que ofrece el concepto CET para un gobierno es
que una considerable carga de trabajo, incluida la responsabilidad de
la financiacion, diseno, construccion y explotacion de los proyectos se
transfiere, de los organismos y ministerios del gobierno, tradicional-
mente responsables de los proyectos sobre la infraestructura, al sector
privado. Esto no implica, sin embargo, que el papel del gobierno se
limite a la supervision y vigilancia de los proyectos CET. Los proyectos
CET sobre la infraestructura requieren que el pais anfitrion desem-
pene un papel activo en particular en las fases de preconstruccion y de
preinversion de un proyecto.

Incumbe al gobierno la aprobacién inicial de la utilizacion del con-
cepto CET en relacion con la politica relativa a la infraestructura del
pais e identificar sectores y proyectos que serian apropiados para este
enfoque. El gobierno decide el proceso de contratacion publica, ges-
tiona los procedimientos de contratacion publica y define los criterios
para la seleccion de los patrocinadores del proyecto CET. El gobiermo
anfitrion o uno de sus organismos intervendra directamente en los
acuerdos que son esenciales para la formulacion de proyectos CET.
La tarea mas importante sera la de redactar el acuerdo sobre el pro-
yecto, que define detalladamente los derechos y obligaciones de la
compania titular del proyecto y del organismo gubernamental autori-
zado para suscribir el acuerdo.

El gobierno normalmente apoya la ejecucion del proyecto de diver-
sas maneras: entre éstas se encuentra la de proporcionar el emplaza-
miento del proyecto y el acceso al mismo, los suministros de energia,
el transporte y otro apoyo logistico. Intervendra en la expedicién de
licencias, permisos y aprobaciones, y garantizara que puedan renovar-
se facilmente, a condicion de que los patrocinadores hayan cumplido
sus obligaciones. El gobierno anfitrion normalmente tendra que
garantizar la disponibilidad de moneda extranjera en cantidad sufi-
ciente para reembolsar el préstamo utilizado para financiar el pro-
yecto, las cuotas de los contratistas extranjeros y los dividendos de los
patrocinadores extranjeros del proyecto. El gobierno anfitrién (o sus
organismos) puede ser el adquirente de la produccion del proyecto y
en algunos casos sera llamado a contribuir con un apoyo financiero al
proyecto, por ejemplo en forma de exenciones de impuestos.

Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI 45

Papel del gobierno

=




Por ultimo, el gobierno normalmente tiene derecho a hacerse cargo
de los activos del proyecto al final del periodo de la concesion o tomar
disposiciones para aplicar cualquier otro plan de explotacién del pro-
yecto cuando expire el periodo original del contrato.

En resumen, un proyecto CET sobre la infraestructura no puede
realizarse sin €l compromiso y la cooperacion esenciales del gobierno
anfitrion. En efecto, el compromiso del gobierno anfitrién es un factor
sumamente importante en la evaluacion de la viabilidad del proyecto
CET por los inversionistas y acreedores extranjeros.

De la misma manera, el control, ejercido por el gobierno, de tantos
componentes de un proyecto CET sobre la infraestructura le da opor-
tunidad de gestionar el proyecto de una manera coordinada y eficaz,
asegurando asi que responda verdaderamente al interés nacional.

s Estrategia CET a nivel de pais

Cada pais debera adoptar una estrategia CET consecuente, basada en
su situacion y necesidades particulares. Lo primero y mas importante
es apreciar de una manera realista el grado en que sera atractivo para
los inversionistas.

La gama de tareas asociadas con la formulaciéon de proyectos CET
y la necesidad de apoyo por el gobierno varia de un pais a otro.
Puesto que los inversionistas y prestamistas extranjeros tienden a
favorecer, lo que no es nada sorprendente, los proyectos CET en los
paises en desarrollo mas industrializados, la mayoria de los proyectos
CET han sido ejecutados hasta el presente en paises con un producto
nacional bruto (PNB) relativamente alto, tasas de cambio e inflacion
estables, entornos juridicos e institucionales bien definidos y estabi-
lidad politica. La estructuracion de un conjunto de medidas CET en
paises menos desarrollados, politicamente inestables y mas endeuda-
dos ha resultado ser una tarea mas importante.

Esta tendencia se ve afectada por las restricciones impuestas a la
disponibilidad de financiacion, mercados de capital locales poco desa-
rrollados y la escasez de recursos financieros en muchos paises en
desarrollo. En tales paises puede haber también escasez de patroci-
nadores del proyecto provenientes del sector privado —en particular
de companias de construccion y suministro de equipo— interesadas
en la financiacion y explotacion de proyectos sobre la infraestructura,
y con capacidad para ello.

En consecuencia, el problema real a que se enfrentan muchos
gobiernos que han decidido adoptar el enfoque CET es el de disenar
una estrategia de apoyo por el gobierno que estimule la inversion
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privada extranjera vy nacional en los provectos de infraestructura del
pais, dada la intensa competencia internacional por la financiaciéon
privada. Al hacer esto, el gobierno debe evaluar los factores que hacen
que un pais en desarrollo sea atractivo para los inversionistas y pres-
tamistas extranjeros. Entre estos factores esta la estabilidad politica,
una legislacion propicia, un marce juridico que goce de credibilidad
vy que reconozca y haga cumplir las obligaciones contractuales, un
apoyo politico v administrativo probado de los proyecios CET y la
clasificacién crediticia del pais {que, por su parte, puede tener en
cuenta la mayoria de los factores antes mencionados).

Muchos de estos factores no pueden modificarse de un dia para
otro. Si un gobierno decide adoptar una estrategia CET, puede consi-
derar la adopcion de medidas positivas para promover la inversion del
sector privado vy reducir la influencia negativa de impedimentos exis-
tentes. La experiencia sugiere que una politica gubernamental dina-
mica para estimular los proyectos CET sobre la infraestructura puede
ser un factor decisive en la competencia para la obtencion de la
inversion extranjera en tales proyectos.

No existe una regla general para una politica gubernamental di-
namica, va que cada politica debe ser concebida para un determinado
pais. Sin embargo el hecho de tener ciertos elementos esenciales bien
situados acrecentara considerablemente el interés del sector privado
en los proyectos CET sobre la infraestructura en un pais en desarro-
llo. Entre estos elementos esenciales cabe citar:

w  Una politica explicita de desarrollo nacional que obligue al go-
bierno anfitrién a promover la participacién del sector privado en
proyectos sobre la infraestructura.

Un marco juridico y reglamentario digno de crédito para facilitar
una estrategia CET.

Un marco adminisirativo digno de crédito para acelerar la ejecu-
cién de los proyectos CET y apoyar e€sos proyectos cuando se
tropiece con los problemas inherentes a todos los grandes pro-
vectos, cualquiera que sea la forma en que hayan sido financia-
dos o el pais en que se encuentren en curso.

Incentivos y diversas formas de apoyo, por parte del gobierno,
para estimular al sector privado a que participe en los proyectos
CET v un enfoque pragmatico de las cuestiones relativas a la
compensacion por riesgos.

Un compromiso bien definido, del gobierno, para concluir pactos
relativos a CET dentro de un tiempo razonable.
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A continuaciéon se tratara detalladamente cada uno de estos ele-
mentos esenciales. Otro de estos elementos esenciales, un procedi-
miento de contratacion publica ordenado y transparente para CET se
tratara en el capitulo 6.

= Promocion de la participacion
del sector privado

El compromiso del gobierno anfitrion en relacién con la participacion
del sector privado en el desarrollo de servicios de infraestructura debe
ser claro e inequivoco. En la medida de lo posible, el gobierno debe
tratar de obtener un amplio consenso politico en favor de esa politica.
Los componentes necesarios para el éxito de un proyecto CET sobre
la infraestructura controlados por el gobierno anfitrion son tan nume-
rosos, que ningun patrocinador, inversionista o prestamista participa-
ra a menos que pueda contar con el firme compromiso del gobierno
anfitrion durante el periodo del proyecto.

Desde un punto de vista ideal, un compromiso de un gobierno
anfitrién, expresado publicamente, tendiente a la participacion del
sector privado en el desarrollo de la infraestructura, debe satisfacer
los tres objetivos siguientes:

= Debera convencer a los patrocinadores, inversionistas y presta-
mistas privados de que el gobierno se ha comprometido firme-
mente a llevar adelante los proyectos CET sobre la infraestruc-
tura.

Debera divulgar informacion sobre la intervencion del sector pri-
vado en los servicios de infraestructura y ganar la aceptacion
publica sobre esta intervencion, la cual puede ser particular-
mente sensible a la opinién publica si anteriormente los servicios
se ofrecian al publico a un precio por debajo del costo o a titulo
gratuito.

Debera asegurar el apoyo de grupos interesados en el pais an
fitrién, incluida la administracién publica y los sindicatos de
trabajadores, para la intervencién del sector privado en lo que
tradicionalmente han sido proyectos y servicios del sector pua-
blico.

Los patrocinadores extranjeros de proyectos CET y los prestamistas
correspondientes no so6lo necesitan saber que el gobierno anfitrion
estd comprometido como una cuestion de politica a la participacion

48 Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI




del sector privado en el desarrollo de la infraestructura. Tienen tam-
bién que estar convencidos de que el gobierno anfitrion tiene un
moti-vo muy importante para apoyar su proyecto CET y de que no es
probable que retire su apoyo, demore el proyecto o no respete sus obli-
gaciones.

Asi pues, la viabilidad econémica de cada proyecto CET, que en
gran parte depende de las necesidades que tenga €l pais, o la locali-
dad, de tales proyectos, debe ser claramente percibida por el gobierno.
Por ejemplo, la necesidad de mejores sistemas de telecomunicaciones
o transportes o de un mejor abastecimiento de agua o de corriente
eléctrica debe quedar demostrada en informes y estudios de proyec-
tos. La motivacion del gobierno para adoptar el enfoque CET, tanto
desde el punto de vista financiero como comercial, debera definirse de
una manera clara y convincente. La necesidad de un pais de contar
con recursos financieros y técnicos del sector privado para ejecutar y
explotar un servicio de infraestructura que se necesita mucho puede
ser un fuerte incentivo adicional del gobierno y sus organismos para el
apoyo del proyecto CET durante su ciclo de vida previsto.

Por ultimo, cada proyecto CET que forme parte de un programa
mas amplio sobre la infraestructura tiene que ser catalogado por el
gobierno de acuerdo con su importancia. Cuando los gobiernos so6lo
tienen los recursos suficientes para llevar a cabo los proyectos CET
planificados y consignados en una breve lista, €l hecho de no estable-
cer las prioridades de los proyectos conducira a demoras que, a su
vez, desalentaran a los patrocinadores y prestamistas.

» Marco juridico para una estrategia CET

El marco juridico como elemento clave en la evaluacion
de un proyecto CET por los inversionistas

El hecho de que un proyecto CET sea o no atractivo para los
inversionistas privados depende en gran medida de la forma en que
el gobierno anfitrion trata cuestiones juridicas fundamentales como
la ejecucion de contratos, la propiedad privada, los arreglos de segu-
ridad, impuestos, la remision al extranejro de moneda extranjera y de
beneficios, que son de importancia decisiva para el éxito de todas las
inversiones extranjeras en proyectos CET. En particular, un marco
juridico inadecuado puede afectar a la fuerza y eficacia de los diver-
sos tipos de contratos que constituyen la estructura de un proyecto
CET. En un sentido mas amplio, un marco juridico capaz de ofrecer
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apoyo reducira lo que se conoce por el “riesgo pais”, un elemento
clave de la evaluaciéon de un proyecto CET por los patrocinadores y
prestamistas, en un pais en desarrollo. :

No hay un modelo perfecto o universal para un marco juridico y
reglamentario capaz de ofrecer apoyo a proyectos CET. El enfoque y
las técnicas juridicas variaran de acuerdo con el sistema juridico
existente y la tradicion de un pais, su estrategia CET y las circuns-
tancias especificas de los sectores de la infraestructura de que se
trate. Cada pais tiene que decidir cuestiones tales como las siguien-
tes:

=  ;Debe promulgarse una legislacion especial para los proyectos
CET, o modificarse la legislacién existente?

JQué términos deben ser definidos por la legislacién? ¢Qué otros
términos deben ser negociados entre las partes que intervienen?

JDebera el control gubernamental basarse en la legislacion, re-
glamentos o directrices administrativas?

En algunos paises en desarrollo, a saber, en aquellos paises en que
los proyectos CET se consideran parte de la politica econémica gene-
ral del gobierno, y las leyes y reglamentos existentes para la aplica-
cion de esa politica se consideran adecuados, es posible que no se
necesite una nueva legislacion o reglamentacion.

A continuacion se examinan los elementos de un marco juridico y
reglamentario para la correcta ejecucion de una estrategia CET.

Autoridad legislativa fundamental para la concesion

de proyectos CET

Un gobierno anfitrién tiene que proporcionar la autoridad fundamen-
tal legislativa y reglamentaria para la elaboracion y explotacion de un
determinado proyecto sobre la infraestructura por el sector privado.
Esto incluye la designacion de los ministerios concretos, agencias
gubernamentales o los gobiernos locales autorizados para la contra-
taciéon publica y la ejecucién de proyectos CET. Incluye también la
adopcién de reglamentos que definan las responsabilidades de los
organismos y ministerios del gobierno para la formulacioén y ejecucion
de los proyectos, la emisién de licencias y permisos, las aprobaciones
por parte del gobierno central y los mecanismos para la coordinacion
administrativa.

Algunos paises pueden no necesitar una legislacion especifica para
el traspaso de la infraestructura publica al sector privado. Por ejem-
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plo, la mayoria de los paises cuyo sistema juridico se basa en el
derecho comiin, a menos que haya alguna ley especifica en contrario,
el gobierno y sus distintos ministerios tienen por lo general la facul-
tad de vender activos gubernamentales o de traspasarlos a operado-
res privados.

Cualquiera que sea el sistemna juridico que se aplique para la auto-
rizacion de los proyectos CET, lo mas importante para los patroci-
nadores extranjeros es la claridad de la autorizacién. Con el fin de
evitar ulteriores controversias, los patrocinadores extranjeros tienen
que saber con seguridad quién esta facultado para adjudicar proyec-
tos CET, asi como el alcance de esas facultades.

Legislacién publica propicia

Se puede requerir una amplia gama de apoyo por una legislacion
publica especial y reglamentos adecuados para la ejecucion y explo-
tacién de un proyecto CET, lo que dependera del pais de que se trate.
Por ejemplo, el gobierno anfitrién puede tener que promulgar una
legislacién que autorice la adquisicion de terreno para el proyecto, el
traspaso de bienes publicos al proyecto y la provision de medios
logisticos, permisos de trabajo u otros elementos gubernamentales
necesarios. La experiencia ha mostrado que para evitar demoras y
decepciones es muy importante que tal legislacién publica haya sido
va adoptada antes de que se emprenda un proyecto CET. Una legis-
lacion publica especial puede también establecer un marco adecuado
para promover la competencia en zonas que anteriormente se encon-
traban bajo el control exclusivo del sector piblico. Esta legislacion
propicia podria, por ejemplo, abolir monopolios estatales sectoriales y
subsidios estatales, de modo que sea posible una participacién no
subsidiada del sector privado en la formulacién de proyectos sobre la
infraestructura. Dado que un proyecto CET implica que los terrenos
y bienes del proyecto sean objetos de una relacidén de propiedad pri-
vada, o de arrendamiento, el gobierno anfitrién tiene que determinar
si debera continuar la propiedad exclusiva del sector pablico sobre
los terrenos y los bienes de la infraestructura, o si se debe permitir
la propiedad privada mediante la promulgaciéon de una legislacion
adecuada. Asimismo si los derechos de propiedad o arrendamiento
sélo se confieren a los ciudadanos del pais, se necesitara una reforma
legislativa para atraer a los- patrocinadores extranjeros. También en
este caso, la leves del pais deberan modificarse antes de que comien-
ce la contratacién publica.
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Legislacion adecuada sobre la seguridad

Las formas mas tradicionales de medidas de seguridad tales como las
hipotecas o las garantias pignoraticias en inventarios y equipos no
ofrecen gran interés a los prestamistas a un proyecto CET sobre la
infraestructura. Un proyecto CET puede que sélo sea valioso para
las partes que intervienen, pero que su valor sea limitado para ter-
ceros. Otros dispositivos de seguridad que se examinaran mas
adelante suelen ser mas importantes desde la perspectiva del pres-
tamista.

En algunos proyectos CET, sin embargo, los prestamistas pueden
estar dispuestos a confiar en los activos del proyecto (ademas de la
corriente de ingresos del proyecto) como un dispositivo de seguridad
para el reembolso de la deuda. En la medida en que esto sea aplica-
ble, podran requerirse menos dispositivos de seguridad provenientes
de otras fuentes. La creacién y proteccion de garantias pignoraticias,
hipotecas y gravamenes con respecto a los activos del proyecto, en
beneficio de los prestamistas, y la ejecuciéon de acciones correctivas
en el contexto del conjunto de medidas de seguridad deberan ser por
tanto garantizadas por el sistema legal del pais anfitrion.

Los arreglos de seguridad adaptados a la naturaleza de un proyecto
CET se rigen normalmente por el acuerdo sobre el proyecto, el acuerdo
sobre la adquisicion y el acuerdo sobre el crédito. Estos arreglos
pueden incluir cuentas de ingresos y de retencion (en el extranjero),
compromisos suscritos por el gobierno para garantizar el cumpli-
miento de las obligaciones del organismo publico segun los términos
del acuerdo sobre el proyecto, cesién de diversos contratos a los pres-
tamistas, el derecho de los prestamistas a subsanar cualquier infrac-
cién por parte de la compania titular del proyecto dentro de un plazo
razonable y su derecho a asumir el proyecto CET en caso de incum-
plimiento, lo que por lo general va acompanado de disposiciones del
acuerdo sobre el proyecto y de una promesa de los propietarios del
capital social de la compania titular del proyecto en virtud de la cual
todas sus acciones quedan como garantia de los préstamos. Sin
embargo, se puede necesitar una legislacion para la proteccion legal
de estos tipos adicionales de seguridad, que a menudo son de impor-
tancia critica para el éxito de los proyectos CET. Por ejemplo, leyes
relativas a la ejecucion de acciones correctivas y las destinadas evitar
que otros acreedores obtengan intereses antagoéonicos deberan pro-
mulgarse si ya no existian en el marco legislativo del pais.

La falta de disposiciones para la proteccion y ejecucion de esos
arreglos de seguridad en el sistema juridico de un pais ha tenido
por consecuencia que los banqueros sean extremadamente reticentes
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a conceder préstamos para proyectos CET. En el recuadro 3 se pre-
sentan ejemplos de esos arreglos de seguridad usuales en proyectos

Recuadro 3. Algunos arreglos de seguridad que suelen
utilizarse en proyectos CET

Garantia de cumplimiento, por parte del gobierno anfitrion, de las obligaciones de sus
organismos, segun los términos del acuerdo sobre el proyecto.

Cuentas bancarias de ingresos y de retencion, en el extranjero.

Aprobacidn, por el gobierno o el banco central, de las transacciones en moneda
extranjera.

Cesion de derechos sobre cuentas bancarias a prestamistas prioritarios.

Cesion de intereses de acuerdo con los términos de contratos sobre el proyecto, tales
como contratos de construccion, acuerdos de extraccion y acuerdos de EYM con
prestamistas prioritarios.

Garantias constituidas sobre acciones.
Arreglos de tipo tomar-o-pagar
Garantias prendarias, hipotecas y gravamenes sobre activos del proyecto.

Fianzas de cumplimiento y de mantenimiento para garantizar diversas obligaciones de
la compania.

Seguro concertado conjuntamente o transferible a los prestamistas.
Notificacion, a los prestamistas, de todo incumplimiento que se produzca.

Derecho de los prestamistas prioritarios a subsanar los incumplimientos en que haya
incurrido la compania, y suspension del derecho del gobierno a terminar el acuerdo
sobre el proyecto mientras se encuentren pendientes las medidas tomadas para la
subsanacion.

El derecho de los prestamistas prioritarios a entrar en los dispositivos del proyecto y
tomar posesion de los mismos en relacion con las medidas relativas a la subsanacion
de incumplimientos.
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Derecho de los prestamistas prioritarios a nombrar sustitutos de la compania titular del
proyecto 0 de la compania de EYM cuando se produce un incumplimiento de acuerdo
con los términos del documento de préstamo.

o

Apoyo del gobierno para el otorgamiento de aprobaciones y permisos al nuevo
promotor del proyecto o la nueva compaiia de EYM si los prestamistas nombran
sustitutos.
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Legislacion para promover las inversiones extranjeras

La mayor parte de los paises en desarrollo han promulgado cédigos
sobre la inversién extranjera para promover y facilitar la inversion
extranjera directa. Aunque los objetivos, el alcance y el enfoque de los
codigos sobre inversion extranjera presentan grandes diferencias,
todos estos codigos conceden una amplia gama de incentivos y bene-
ficios a los inversionistas extranjeros. Es necesario que estos cédigos
de inversiones sean aplicables a la inversién en proyectos CET sobre
la infraestructura, que son, simplemente, una forma diferente de
inversion extranjera.

Algunos temas usualmente tratados por cédigos sobre inversion
extranjera deben reconocerse como de particular importancia para
las caracteristicas financieras y la naturaleza a largo plazo de los
proyectos CET:

= Derecho a la conversion de moneda local en moneda extranjera.

=  Convertibilidad de la moneda extranjera de acuerdo con una tasa
de cambio razonable.

Posibilidad de remitir al extranjero, libremente, moneda extran-
jera.

Reembolso total de los préstamos y compensacion por las inver-
siones en el caso de todo traspaso impuesto por el gobierno, de
un proyecto, antes de la terminacion del periodo del proyecto
{expropiacién, nacionalizacion y adquisicion).

Procedimientos simplificados para el otorgamiento de licencias de
importacion y documentos de aduana.

Derecho para traer al pais ciudadanos extranjeros necesarios
para la construccion, explotacién y mantenimiento de proyectos.

Derecho de los inversionistas extranjeros a establecer companias
en el pais anfitrion.

Sistemas fiscales especiales para la inversion extranjera.

Es evidente que las leyes sobre inversiones que limitan las inver-
siones extranjeras o que imponen un nivel minimo de participacion
nacional en las companias o proyectos requieren un analisis minu-
cioso. La magnitud de un proyecto tipico de infraestructura CET
requerira, en la mayoria de los casos, la adaptaciéon o modificacion de
esas leyes antes de que comience a ejecutarse un programa CET
nacional.
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Marco juridico para los acuerdos sobre proyectos CET

La autoridad legal de los gobiernos o sus organismos para formular
y ejecutar proyectos CET sobre la infraestructura no se otorga sin
restricciones. Por lo general se define més o menos explicitamente un
marco legal obligatorio para los arreglos CET.

Las estrategias en que se basa un marco legal para acuerdos rela-
tivos a proyectos CET pueden variar considerablemente. En términos
generales, puede considerarse que los enfoques legislativos caen en
una de estas tres categorias: a) un enfoque de acuerdo abierto, que
prevé una autoridad muy flexible en un proyecto CET dado cual-
quiera, b) un enfoque de acuerdo estrecho en el que la propia legis-
lacion determina los términos esenciales de los acuerdos proyectos
CET, v ¢/ una amplia gama de enfoques entre el método “abierto” y el
método “estrecho”.

La mayoria de los paises que han autorizado la participacion del
sector privado en los proyectos sobre la infraestructura han seguido
un enfoque de acuerdo abierto. Esto permite a los ministerios, oérga-
nos gubernamentales o gobiernos locales, adaptar a sus necesidades
la totalidad o la mayor parte de los términos importantes que habran
de estar contenidos en el proyecto de acuerdo. Una amplia delegacion
de la autoridad esta restringida, en principio, solamente por la legis-
facibn general del pais y por los objetivos de la politica de los gobier-
nes en materia de CET. Estos objetivos generalmente se expresan en
la legislacion autorizante.

El enfoque de acuerdo abierto proporciona la maxima flexibilidad.
Hace posible adaptar el marco CET a las caracteristicas de los dife-
rentes sectores de la infraestructura y a los diferentes proyectos CET
dentro de los sectores. Un inconveniente de este método es que la
redaccién de los contratos puede tomar mucho tiempo, ya que los
contratos pueden ser sumamente detallados porque la orientacién
genérica legislativa es escasa. Si se utiliza el enfoque de acuerdo
abierto, las autoridades nacionales tienen que contar con administra-
dores y asesores legales experimentados para preparar el conjunto de
medidas contractuales.

Un ejemplo del enfoque de acuerdo estrecho es el que se encuentra
en la legislacion relativa al CET adoptado por Filipinas. En ese pais
el organo legislativo nacional ha promulgado un marco legal CET
relativamente extenso. Este enfoque se conoce también por haberse
utilizado en la legislacion europea sobre concesiones y en la relativa
al sector del petroleo en el Mar del Norte, donde una amplia legisla-
cién protege los intereses nacionales.
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Este enfoque legislativo puede definir las disposiciones contractua-
les basicas para la explotacion y el mantenimiento del proyecto CET,
el periodo maximo de la propiedad privada, la proteccion del medio
ambiente, la capacitacion del personal local, los términos relativos a
los reembolsos, limitaciones sobre el apoyo financiero de otros gobier-
nos, obligaciones de seguros, etc. En el recuadro 4 se indican dispo-
siciones tipicas en la legislacién sobre acuerdos estrechos. Aunque
algunos términos contractuales importantes se dejan para que sean
adaptados a los diversos proyectos, este enfoque establece un marco
legal relativamente estricto y uniforme para los proyectos CET.

Recuadro 4. Disposiciones tipicas que se encuentran en
la legislacion sobre acuerdos estrechos

Requisitos esenciales para construccion, explotacion y mantenimiento del proyecto.

Derecho a utilizar terrenos, caminos y otros dispositivos de apoyo necesarios para la
construccidn y explotacion del proyecto.

Duracién de la propiedad y explotacion privadas.
Traspaso del proyecto, incluida la cesion de acciones en la compania del proyecto.

Disposiciones sobre tarifas, cuotas, peajes y ofras remuneraciones durante la
explotacion del proyecto.

Capacitacion del personal nacional.
Utilizacién de servicios y bienes nacionales.
Transferencia de tecnologia.

Marco o requisito minimo para la distribucion de riesgos entre la compania titular del
proyecto y el gobierno.

Disposiciones para asegurar que la compania titular del proyecto cumplira sus
obligaciones.

Incentivos para la actuacion.

Supervisidén del proyecto.

Coordinacion del proyecto con otros proyectos sobre fa infraestructura.
Medidas de proteccion del medio ambiente.

Terminacion y ajuste del contrato.

Consecuencias que entrana el abandono de proyectos CET antes de finalizar el periodo
de la concesion.
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El enfoque basado en contratos estrechos permite al érgano legis-
lativo y al gobierno controlar estrechamente el desarrollo de la infra-
estructura y supervisar la realizacion de los objetivos nacionales rela-
tivos al CET. Asimismo, refuerza las facultades de las autoridades en
la negociacion de contratos con el sector privado y puede contribuir
a reducir el tiempo y los gastos legales de la finalizacién de los acuer-
dos CET. Por otra parte, la falta de flexibilidad en la negociacion
dificulta la adaptacion de los términos del contrato al sector particu-
lar de la infraestructura o al proyecto CET particular.

Entre los extremos representados por estos dos enfoques hay una
amplia gama de sistemas mixtos. Generalmente, estos sistemas pro-
porcionan algunas reglas y normas detalladas, por ejemplo en codigos
sobre inversion extranjera o en directrices detalladas aprobadas por
el gobierno, pero dejan un amplio margen para decidir los términos
para un proyecto dado. Algunos marcos mixtos permiten a las auto-
ridades responder rapida y eficazmente a las necesidades sectoriales
o a las necesidades de un proyecto concreto. Entre sus inconvenien-
tes podrian estar una falta de previsibilidad y un tratamiento desigual
de los patrocinadores.

Un cuarto tipo de estrategia legislativa de los gobiernos consiste en
formular contratos modelos, o contratos normalizados, para cada
sector de infraestructura CET, con un procedimiento predeterminado
para la aprobacion de términos previamente adaptados. Este método
puede agilizar el proceso considerablemente, reducir los gastos lega-
les y proteger a las partes contra términos no equilibrados o no espe-
rados en los acuerdos sobre proyectos. Este enfoque se conoce por
haberse seguido en otros arreglos contractuales intermacionales y ha
sido adoptado por China y Pakistan.

No es posible indicar cudles de los términos del acuerdo sobre el
proyecto deberdan dejarse para tratarlos en el proceso de negociacion
y qué otros deben ser determinados por la legislacion, la reglamenta-
¢ién o contratos normalizados para cada sector CET. Sin embargo, es
justo decir que el marco legal del pais anfitrion para arreglos CET
tiene que estar firmemente establecido y definido antes del procedi-
miento de licitacion.

Legislacion comercial general

Aunque no esté directamente asociada con proyectos CET sobre la
infraestructura, la legislacion comercial general de un pais puede
tener profundas consecuencias en la egjecucién de proyectos CET.
Estos proyectos nc se desenvolveran correctamente en aquellos
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lugares en que los derechos de propiedad no estén claramente deter-
minados, los derechos a obtener la ejecucion de contratos no sean
seguros, no exista proteccion de la propiedad intelectual, y existan
otros impedimentos legales a las actividades comerciales.

Lo ideal es que la legislacion comercial existente de un pais sea
compatible con los objetivos CET del gobierno. Esta fuera del ambito
de las Directrices examinar la amplia gama de leyes y reglamentos
mercantiles que influyen directa o indirectamente en las actividades
relativas a CET. Sin embargo, puede decirse que para que una legis-
lacion mercantil general pueda ofrecer apoyo a los proyectos CET
debera incluir nueve elementos:

Leyes que protegen los derechos de propiedad privada

Es absolutamente esencial que los derechos de propiedad (pro-
piedad de tierras y dispositivos del proyecto o la licencia contrac-
tual para utilizarlos) estén claramente definidos y protegidos por
la ley. Es evidente que una compariia titular del proyecto no
puede realizar un proyecto CET si el derecho para utilizar el lugar
del proyecto y los dispositivos del proyecto no estan protegidos
por la ley contra la interferencia de terceros.

Proteccion de los derechos de propiedad contra
expropiaciones y nacionalizaciones

Es evidente que la expropiacion y nacionalizacién de proyectos de
infraestructura privada son contrarios al fundamento basico del
enfoque CET. Los patrocinadores y prestamistas preguntaran si,
en el caso de un cambio politico, un nuevo gobierno mantendra
los acuerdos suscritos por el anterior gobierno. Puesto que todos
los paises se reservan el derecho de expropiar por causa de utili-
dad publica, la expropiaciéon de los proyectos de infraestructura
CET debe estar sujeta a un examen oficial, y se debe garantizar
una compensacion justa a los propietarios de esos proyectos.
Esta garantia debe ser expresamente prevista en la legislacion del
pais anfitrién.

Marco legal para la proteccion de la propiedad intelectual
Un marco legal para la proteccion de la propiedad intelectual
puede incluir la ratificacion de acuerdos internacionales sobre la
proteccion de la propiedad intelectual. Algunos paises en desa-
rrollo aplican un tratamiento preferencial para la importacion y
transferencia de tecnologia avanzada. La proteccion de la propie-
dad intelectual ha adquirido una importancia cada vez mayor en
los proyectos CET.
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Posibilidad de ejecutar los contratos

La posibilidad de ejecutar los contratos constituye la piedra an-
gular, en lo tocante al aspecto legal de los arreglos CET. Las leyes
del pais anfitrién que rigen los contratos tienen que asegurar que
los acuerdos a largo plazo entre las partes CET producen vincu-
los juridicos y son ejecutables, incluso contra el pais anfitrién. La
posibilidad de ejecutar judicialmente los contratos constituye
una preocupacion particular en aguellos paises que no cuentan
con un sistema juridico desarrollado, ni con instituciones juridi-
cas desarrolladas. Puesto que el éxito de todo proyecto CET de-
pende de un complejo sistema de arreglos contractuales subya-
centes, los patrocinadores y prestamistas pueden buscar una
reduccion de los riesgos que entrana la posibilidad de egjecucion
de los contratos solicitando que se incluyan en los contratos
disposiciones de proteccion, asi como con otras medidas extra-
legales (véase la seccion siguiente).

Legislacion adecuada en materia de compaiias

Deben existir leyes que definan los derechos y obligaciones de las
companias. Estas leyves deberan incluir disposiciones sobre el
establecimiento de compafiias, los derechos de propiedad de los
extranjeros, la explotacién de las companias de responsabilidad
limitada, la proteccién de los miembros minoritarios de las com-
panias y/o la venta o transferencia de acciones.

Legislacion sobre arrendamiento y concesion de franquicias
Una legislacién que establezca mecanismos comerciales especia-
les tales como el arrendamiento, o el alquiler-compra, puede ser
un vehiculo importante para apoyar la participaciéon privada en la
formulacion de proyectos sobre la infraestructura. Esto es parti-
cularmente cierto en paises que no permiten la propiedad privada
de dispositivos de infraestructura. La compania titular del pro-
yecto debera, por lo menos, tener derecho a arrendar o disponer
de una licencia contractual para la utilizacidén y ocupacién de los
terrenos necesarios con el fin de realizar el proyecto durante el
periodo de la concesién sin interferencias de terceros.

Legislacion sobre quiebra

Debe existir también una legislacion sobre liguidacién comercial,
quiebra e insoclvencia. Los acuerdos sobre prestamos generalmen-
te protegen a los prestamistas CET contra la falta de los pagos
debidos antes de la etapa de la quiebra. La legislacion sobre quie-
bra e insolvencia puede proporcionar, sin embargo, una segunda
linea de defensa para los acreedores de la compania del proyecto.
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Legislacion sobre los bancos comerciales y los seguros
Los posibles patrocinadores y prestamistas consideran suma-
mente importante la existencia de un marco legal que regule el
sistema bancario y las finanzas del pais anfitrion. Por ejemplo,
puede ser necesaria una legislacion bancaria para autorizar la
transferencia de los ingresos del proyecto a cuentas de ingresos
y cuentas de retencion en el extranjero

Leyes sobre la proteccion del medio ambiente

y leyes laborales

Los patrocinadores y prestamistas CET tienen que conocer las
leyes y reglamentos del pais anfitrion que se refieren a la protec-
cion del medio ambiente y a la proteccién del trabajo, en primer
término porque, como es natural, estas son leyes que, al igual
que otras, habran de cumplirse, pero también porque las mismas
representan un factor de costo. Un punto sumamente importante
para los patrocinadores y prestamistas de los proyectos es deter-
minar si futuras modificaciones de la legislacion relativa a la
proteccion del medio ambiente, que no puedan preverse cuando
los patrocinadores asumen las obligaciones a largo plazo relativas
al CET, seran aplicables al proyecto y, en tal caso, quién habra
de pagar los gastos que entrane su cumplimiento. Con el fin de
atraer patrocinadores y prestamistas, los gobiernos a menudo
ofrecen alguna protecciéon contra los cambios materiales en la
legislacion relativa al medio ambiente, o proporcionan segurida-
des adecuadas de que el costo que entrane el cumplimiento de
dichas leyes correra a cargo del gobierno anfitrion.

Proteccion de derechos contractuales de acuerdo con la ley
vigente y mediante instituciones juridicas adecuadas

Incluso si una estrategia CET es apoyada por un marco juridico
adecuado, surge la cuestion de si los numerosos contratos CET y la
legislacion de apoyo sera respetada y puede ser hecha valer por los
inversionistas, constructores y operadores. Esto significa que el sis-
tema judicial del pais y otras instituciones tienen que garantizar el
imperio de la ley.

Se utilizan varios dispositivos para asegurar la posibilidad de ejecu-
cion de los contratos CET. Entre éstos se encuentran tradicionales
instrumentos juridicos, como las disposiciones relativas a la resolu-
cién de los conflictos mediante procedimientos de arbitraje reconoci-
dos en el plano internacional. En algunos paises se requiere que se
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levante la inmunidad contra los procedimientos judiciales ejecutivos,
para asegurar una eficaz aplicacion de la ley.

La proteccion de los derechos contractuales puede también
obtenerse mediante cierto niimero de medios no judiciales:

= Un consorcio multinacional de patrocinadores, de preferencia
constituido por patrocinadores e inversionistas extranjeros de
solida reputacion.

Inversiones o préstamos garantizados por el Banco Mundial o
uno de sus bancos de desarrolio regionales.

Préstamos y/o garantias de los organismos gubernamentales
para los créditos de exportacion de las naciones industrializadas.

Préstamos para ¢l proyecto en los que participan una amplia
gama de bancos internacionales, algunos de los cuales han con-
cedido al pais préstamos con clausulas de incumplimientos reci-
procos. Estos arreglos pueden reforzarse asociando estrechamen-
te el préstamo del consorcio bancario con un préstamo al mismo
provecto por el Banco Mundial o por un banco de desarrollo
regional. Es poco probable que un pais en desarrollo corra inten-
cionalmente el riesgo de degradar su posicion crediticia interna-
cional al dejar de pagar las sumas debidas a las organizaciones
prestamistas internacionales como el Banco Mundial o bancos
comerciales internacionales.

Legislacién especial

El hecho de que se promuligue o no una ley concreta relativa al CET
depende en gran parte del marco legislativo existente en el pais.
Puede ser mas facil modificar y ampliar leyes existentes para cubrir
cualquier deficiencia percibida, o puede resultar mas eficaz introducir
un nuevo cuerpo de ley.

Algunos paises (Filipinas, Turquia y Vietnam, por ejemplo)} han pro-
mulgado leyes y reglamentos relativamente amplios sobre el CET en
relacion con sus programas CET. Estas leyes tratan la mayor parte de
las cuestiones juridicas examinadas en este capitulo, incluida la auto-
rizacion, las aprobaciones gubernamentales requeridas, el tratamiento
preferencial en materia de impuesto, las cuestiones de contratacion
pablica v el marco para los acuerdos sobre proyectos CET. Otra posi-
ble solucion es introducir la legislacion relativa al CET por etapas. En
una primera etapa, el pais anfitriébn puede establecer una legisla-
cién minima para los proyectos CET. Los primercos provectos CET
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{(proyectos pilotos) basados en esa legislacion minima pueden prepa-
rar las condiciones para un marco legal y reglamentario mas detallado
si fuese necesario. Este método fue adoptado por China y Pakistan.

La presencia de una ley concreta sobre CET ofrece importantes
ventajas:

= Permite a los inversionistas extranjeros encontrar con relativa
facilidad, en un sélo lugar, las principales disposiciones legales
relativas a los proyectos CET.

Permite responder rapidamente a ciertas cuestiones esenciales,
como la de los derechos de los inversionistas extranjeros, los
procedimientos de contrataciéon publica y los requisitos relativos
a la seguridad, en el contexto de los proyectos CET.

Aclara y determina el efecto juridico del apoyo y los incentivos
ofrecidos por los gobiernos.

Envia una clara y positiva senal a los inversionistas potenciales
sobre el compromiso contraido por el gobierno de formular pro-
yectos CET y, posiblemente, a los departamentos gubernamenta-
les y autoridades locales que, de no ser asi, podrian no ofrecer su
apoyo integro.

Reduce el costo de la preparacion y redaccion de los contratos
para el proyecto y el tiempo necesario para ello, al reducir el
numero de condiciones que deben incluirse en los contratos.

Puede obligar a la proteccion de los intereses nacionales.

Muchos de estos efectos positivos pueden también obtenerse me-
diante dispositivos legales que no son leyes especificas sobre CET, y
en particular mediante el establecimiento de la utilizacién obligatoria
de contratos CET normalizados para cada sector de la infraestructura.

s Marco administrativo para proyectos CET

El gobierno anfitrion tiene que establecer un marco administrativo
fiable y eficiente para llevar a la practica con éxito su estrategia CET.
Unos procedimientos burocraticos complicados y la falta de autoridad
de los administradores para tomar decisiones suelen citarse como
serios obstaculos para las operaciones relativas a CET.

Dado que los patrocinadores y prestamistas potenciales evaluaran
cuidadosamente la organizacion, experiencia y procedimientos de la
entidad administrativa que interviene en la contratacion publica en el
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pais anfitrién, un marco administrativo eficiente acelerard considera-
blemente las inversiones del sector privado en los proyectos CET.

No existe un marco ideal tnico para la formulacién de proyectos
CET, pues cada pais tiene su propio sistermna administrativo y cultura
administrativa. Sin embargo, un andlisis de las politicas existentes
relativas a CET puede poner de manifiesto algunos problemas que
suelen presentarse en los asuntos administratives, asi como sus
soluciones.

Planificacién y coordinacion

En el nivel institucional, la mayor parte de los gobiernos han desig-
nado un “punto de contacto interno” para formular y coordinar sus
politicas relativas a CET. En algunos paises, este punto se encuentra
en un ministerio que ha tomado la direccién de las actividades rela-
tivas a CET, como son los Departamentos de Abastecimiento de Agua
y Energia Eléctrica en Pakistan, el Ministerio de Obras Publicas en
Chile, el Ministerio de Finanzas en Argentina, la Comisién de Plani-
ficacién Estatal en China y la Oficina del Primer Ministro en Malaisia.
En otros paises como Filipinas y Sri Lanka, los gobiernos han esta-
blecido comités intergubernamentales de alto nivel como puntos de
contacto institucionales para formular y administrar las politicas
aplicables a CET. Los puntos de contiacto internacionales para pro-
yectos CET tienen una amplia gama de responsabilidades:

=  Formulacion de las politicas gubernamentales relativas al CET y
seleccidn de los sectores adecuados para los proyectos CET.

Propuesta de leyes y promulgacion de reglamentos administrati-
vos para la promocion y supervision de proyectos CET.

Establecimiento de normas para racionalizar y coordinar los pro-
cedimientos administrativos con los ministros, organismos gu-
bernamentales y autoridades locales.

Asegurarse de que los proyectos CET seran objeto de analisis
econ6micos y financieros apropiados.

Preparacion de modelos o fextos normalizados de acuerdos sobre
¢l proyecto y aprobacion de las variantes con respecto a dichos
acuerdos.

identificacion de los proyectos CET y establecimiento de sus prio-
ridades respectivas, en cooperacién con los ministerios, organis-
mos gubernamentales y autoridades locales encargados de su
ejecucion.
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Decision del método de contratacion publica que habra de apli-
carse a los proyectos CET e inicio y aprobacién de los textos
provisionales sobre los reglamentos de contratacion publica para
los proyectos CET.

Examen y aprobacién de la formulacion y ejecucion de proyectos
CET, incluida la utilizacién de companias consultoras.

Tomar las medidas adecuadas, resolviendo cualquier complica-
cion burocratica que se presente, para garantizar una rapida
aprobacion y ejecucion de los proyectos CET.

Los puntos de contacto generalmente estan constituidos por repre-
sentantes de alto nivel del gobierno y de los ministerios competentes,
asi como funcionarios civiles con experiencia y capacitacion en los
aspectos técnicos, financieros y juridicos de los proyectos CET.

Administracion de proyectos CET

Una preparacion y una organizacion administrativas insuficientes
pueden demorar sustancialmente la formulacion y ejecucion de los
proyectos CET. En consecuencia, antes de invitar a la presentacion
de propuestas sobre CET, el gobierno debe establecer claramente el
marco con arreglo al cual se consideraran dichas propuestas. Se
puede realizar anticipadamente una cantidad considerable de trabajo,
incluidos analisis econoémicos, recopilacion de estadisticas y previsio-
nes del mercado, estudios de viabilidad, preparacion de disenos de
dispositivos, preparacion de documentos legales y otras tareas desti-
nadas a evitar o resolver problemas que puedan preverse. Los bancos
de desarrollo o las organizaciones internacionales como la ONUDI
pueden proporcionar orientaciones al pais anfitrion en esta importan-
te fase preparatoria.

Puesto que un proyecto CET puede requerir aprobaciones, permisos
y licencias de varios ministerios, organismos y autoridades locales,
seria conveniente para el gobierno anfitrion coordinar con antelacion
las politicas y responsabilidades de esas entidades. Si se actuia de esta
forma, los patrocinadores privados podran seguir de una manera clara
y facil los procedimientos de autorizacion, con lo que se evitaran gas-
tos y demoras innecesarios; si no se actuia de esta manera, dichas ac-
tividades pueden tomar mucho tiempo y provocar decepciones.

Algunos paises y patrocinadores consideran que el denominado
“sistema de una sola ventana” es el método mas eficaz para la admi-
nistracion de los proyectos CET. De acuerdo con este sistema, la
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compania titular del proyecto s6lo tiene necesidad de tratar con una
sola oficina gubernamental para obtener y renovar todas las aproba-
ciones, permisos y consentimientos necesarios para la construccion y
explotacién del proyecto. Ademas, dicha oficina gubernamental coor-
dina el proceso de toma de decisiones y acelera las solicitudes de la
compania titular del proyecto. El sistema de una sola ventana se ha
aplicado a la gestion de proyectos administrativos en varios paises,
por ejemplo Ecuador, Malaisia, Pakistan y Filipinas.

Otro método (que puede utilizarse adicionalmente} para evitar de-
moras en la obtencion de las aprobaciones, permisos y consentimien-
tos consiste en hacer constar en el acuerdo sobre el proyecto {como
una condicién previa para las obligaciones contractuales de la com-
pania titular del proyecto} que todas esas aprobaciones, permisos y
consentimientos que pueden obtenerse antes de la construccion del
proyecto deberan estar expedidas en una fecha dada.

Para evitar o acortar la larga fase de formulacion que ha caracte-
rizado a muchos proyectos CET, el gobierno debe seleccionar con
sumo cuidado el equipo a que va a confiar el proyecto. Debe conferir
a dicho equipo facultades claras para formular el proyecto CET de
que se trate y para resolver obstaculos administrativos. Ademas, lo
que es mas importante, deberd garantizar que el equipo se mantiene
intacto durante todo el proyecto hasta su cierre de la financiacion, y
evitara cambios de personal en el curso de la formulaciéon del proyec-
to. Con esto se asegura la consistencia de la posicion del gobierno y
se inspira confianza al sector privado de que el gobierno anfitridn esta
comprometido a llevar el proyecto hasta su conclusion.

Programas de capacitacion en CET para
el personal administrativo

Muchos problemas surgen porque los funcionarios del gobierno o
autoridades locales no estan completamente familiarizados con el
concepto CET. En muchos paises, los procedimientos administrativos
para hacer frente a la financiacion internacional del proyecto v a la
participacién del sector privado en la infraestructura pablica no estan
todavia suficientemente elaborados.

Todo gobierno que decida aplicar el enfoque CET a los proyectos
sobre la infraestructura deberd por tanto considerar la capacitacion
de su personal administrativo para que éste pueda comprender y
evaluar los planes CET. vy adaptar los términos del proyecto de modo
que satisfagan los objetivos del gobierno.
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s Incentivos del gobierno y otras
formas de apoyo

Tipo y grado de los incentivos y del apoyo
proporcionados por el gobierno

Los gobiernos anfitriones deben reconocer la necesidad de proporcio-
nar incentivos y algan apoyo directo o indirecto a la mayor parte de
los proyectos CET. El grado y tipo de apoyo varia considerablemente
y depende, entre otras cosas, del riesgo pais, la viabilidad del proyec-
to, el grado en que el pais necesita el proyecto y la posicién compe-
titiva del gobierno anfitrién. Aunque algunos gobiernos anfitriones
normalmente no proporcionan participaciones en forma de capital
social, préstamos o garantias directas de los préstamos, han utilizado
una amplia gama de mecanismos de apoyo financiero indirecto para
hacer avanzar los proyectos CET. A continuaciéon se examinan algu-
nos de estos mecanismos.

Incentivos y concesiones fiscales

La mayor parte de los codigos de inversién extranjera ponen a dispo-
sicion de los inversionistas regimenes fiscales especiales. Los inver-
sionistas en proyectos CET deben, por lo tanto, disfrutar de las
- mismas concesiones fiscales. El régimen fiscal de un pais anfitrion
influye en gran medida en la financiacion de los proyectos CET. Si
bien las concesiones fiscales no representan una infusion directa de
capital, sus efectos son muy similares a los de la reduccién del flujo
de efectivo necesario para los gastos de explotacion.

Sin embargo, debe reconocerse que las concesiones fiscales no son
parte integrante de los proyectos CET. Los inversionistas privados
solicitaran, naturalmente, que se les concedan exenciones fiscales,
“vacaciones de impuestos” (véase mas adelante) y otras concesiones
similares para su proyecto CET. Por ejemplo, han solicitado alivio
fiscal de los gobiernos anfitriones para compensar los impuestos que
gravan los dividendos en su pais de origen. Las concesiones fiscales
especiales deben analizarse con sumo cuidado y ofrecerse solamente
cuando redunden en beneficio del proyecto o se necesiten para atraer
a inversionistas extranjeros.

Los regimenes fiscales para los proyectos apoyados por patro-
cinadores extranjeros pueden incluir las siguientes caracteristicas:
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Exencién de los impuestos relativos a las companias durante el
periodo de la concesién (“vacaciones de impuestos”).

Exencién del impuesto sobre la renta al personal extranjeroc del
proyecto.

Exencién o reduccion del impuesto sobre bienes inmuebles.

Exencidon o reduccién de los impuestos sobre la importacién de
equipo, materias primas y componentes para la construccion,
explotacién v mantenimiento del proyecto.

Concesion fiscal sobre regalias.

Reembolso de los impuestos a los inversionistas extranjeros que
reinviertan sus ganancias en proyectos sobre la nueva estructura
en €l pais.

Deduccion del ingreso bruto imponible para el pagoe de los im-
puestos del costo de los suministros logisticos tales como electri-
cidad, agua y transporte.

Desgravacion sobre activos en forma de depreciacion y amortiza-
cion.

Los beneficios fiscales y similares deben evaluarse caso por caso.
Un aspecto importante que debe considerar el gobierno anfitrién
a la hora de determinar el tipo de alivio fiscal que debe acordarse
es decidir si los impuestos gue se le paguen pueden ser utilizados
como un crédito por pago de impuesto en el extranjero, en el pro-
pio pais del patrocinador. Un gobierno anfitrién debe examinar el
contenido v las posibilidades de aplicacion de la legislacion fiscal
nacional del patrocinador, de modo que pueda tenerlos en cuenta
de una manera justa en su estrategia CET.

Terrenos y otras facilidades logisticas que deben ser
proporcionados por el gobierno

En la mayor parte de los proyectos CET, el gobierno anfitrién, propor-
ciona apoyo de una o varias de la maneras siguientes:

Por lo general, los gobiernos proporcionan el terreno sobre el cual
se van a construir las obras del proyecto. Estas disposiciones
relativas al arrendamiento del terreno o al traspaso de la propie-
dad del terreno son requisitos previos importantes para la finan-
ciacion de un proyecto CET. Deben abarcar un término igual al
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de la duracion de proyecto e incluir todas las servidumbres de
paso sobre los inmuebles adyacentes, necesarias para asegurar el
pleno acceso al proyecto, incluyendo los terrenos para las carre-
teras de conexion, el abastecimiento de agua, las lineas de trans-
mision de energia eléctrica, etc. Algunos acuerdos CET prevén el
reembolso del costo de este apoyo en el periodo de la concesion
0 una vez transcurrido un plazo de 10-15 arios, es decir, al final
del periodo para el reembolso del préstamo. Tanto en uno como
en otro caso, es conveniente que el pais anfitrién o sus organis-
mos, adquieran el terreno para el proyecto.

En algunos proyectos, el gobierno anfitrion construye los corres-
pondientes dispositivos de la infraestructura, incluidas carreteras
de acceso, lineas de transmisiones y medios de comunicacion.

El gobierno puede asegurar la disponibilidad de la mano de obra
durante el periodo de construccién y explotacién, aunque la com-
pania titular del proyecto, desde luego, tiene que observar las
leyes laborales del pais anfitrién.

En algunos proyectos, el gobierno garantiza que los materiales de
construccion y las materias primas necesarios para la construc-
cion y mantenimiento del proyecto estan disponibles. Esto reviste
una importancia particular cuando los suministradores de
cemento, acero u otros materiales basicos estan organizados en
forma de un monopolio local. Los patrocinadores del sector priva-
do pueden insistir en que el gobierno garantice la atribucion de
suministros suficientes al proyecto, a un precio razonable. Usual-
mente, el gobierno garantiza también el suministro de electricidad
y agua asi como medios de telecomunicaciones.

Los gobiernos normalmente deben garantizar que las diversas
parte privadas, patrocinadores, suministradores de equipo y con-
tratistas de explotacion y mantenimiento estan en plena libertad
de importar equipos y materiales y que los derechos de impues-
tos que deban pagar se fijen sobre una base no discriminatoria.

Contribuciéon del gobierno anfitrion
mediante activos existentes

En algunos proyectos CET, los gobiernos han contribuido a dichos
proyectos concediendo a los patrocinadores el derecho de explotar y
obtener ingresos de activos existentes. Por ejemplo, en el proyecto de
carretera Norte-Sur de Malaisia, se concedié a los patrocinadores el
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derecho de percibir peajes por la utilizacién de una autopista existen-
te de 300 kilémetros de longitud. En el proyecto Segunda Etapa del
Proyecto de Autopista Bangkok, se acordé que el importe de los pea-
jes percibidos por la utilizacién de la Autopista de la Primera Etapa,
serian compartidos entre los patrocinadores privados y el gobierno de
acuerdo con una proporcién convenida,

En Tailandia, una propuesta CET de construccion y explotacion de
un sistemna ferroviario elevado y carretera a peaje con una duracion
de 38 anos incluia el derecho del patrocinador a promover complejos
comerciales y residenciales en estaciones a través de las cuales pasa-
ba el sistema de transporte.

En el proyecto de Tanel de la Bahia de Sydney, los patrocinadores
obtuvieron la concesién de explotar el actual puente de Sydney, como
uno de los incentives, Para financiar el nuevo proyecto, el peaje del
puente se auments al mismo nivel del peaje del tunel.

Tales incentivos, no solamenie proporcionan un ingresc adicional
sino que también hacen posible tener pasajes a precios mas bajos que
los que, en otro caso, habria que percibir para que el proyecto fuese
econdmicamente viable.

Acuerdo de compra de energia

El acuerdo de compra de energia {ACE} entre la empresa del servicio
publico u organismo del gobierno y la compania titular del provecto es
un contrato central en la mayor parte de los proyectos CET relativos a
plantas de suministro de energia eléctrica. Con relacién a las obliga-
ciones establecidas en el ACE, se proporcionan recursos basicos {0
flujo de efectivo) para satisfacer: gj el servicio de la deuda, b} los gastos
de explotacién y mantenimiento y ¢ un rendimiento de la inversion.
Por esta razdn, los términos del ACE y la fiabilidad crediticia del com-
prador de la energia son factores clave en la evaluacién que efectuaran
el inversionista privado y el prestamista del riesgo de un proyecto CET
sobre una planta de energia eléctrica en paises en desarrollo.

Los acuerdos ACE generalmente se han adoptado en forma de
convenios del tipo tomar-o-pagar por una duracién igual a la del pro-
yecto, o, por lo menos, a los plazos establecidos para los préstamos.
Un ACE de tipo tomar-o-pagar impone la obligacion incondicional de
efectuar pagos periddicos por una determinada cantidad convenida
de energia eléctrica disponible independientemente de la cantidad de
electricidad que tome el comprador. En otras palabras, el comprador
esta obligado a pagar por la capacidad de una planta de suministro de
energia.
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La obligacion de tomar o pagar puede adoptar una diversidad de
formas. Tipicamente la obligaciéon de pagar una capacidad convenida
de la planta de suministro de energia no esta sujeta a reclamaciones
compensatorias ni a excepciones. Los derechos de terminacion de la
compania de la empresa de servicio publico y de la compania titular
del proyecto son limitados y estan sujetos a los derechos de los pres-
tamistas. En consecuencia, los contratos de tipo tomar-o-pagar se
consideran garantias indirectas.

Si los prestamistas a un proyecto CET de financiacion de una
planta de suministro de energia confian en un acuerdo ACE de tipo
tomar-o-pagar para el reembolso de los préstamos, el pago debera
efectuarse en una cantidad suficiente para cubrir la deuda del servi-
cio y la deuda de la compania titular del proyecto, y pagar los gastos
de explotacion fijos y variables de la planta.

El ACE y los términos y condiciones de este contrato influyen mucho
en la evaluacién, por los prestamistas, de los riesgos relativos al pro-
yecto. Cuanto mayor sea el riesgo, real o percibido, de la corriente de
ingresos proyectada, tanto mayor sera el precio que habra de pagarse
por la financiacién. Asi pues, para reducir el riesgo de la corriente de
ingresos, €l término tomar-o-pagar se ha convertido en un instru-
mento importante.

La capacidad crediticia de la empresa de servicio publico del
gobierno que suscribe un ACE de tipo tomar-o-pagar ha sido a veces
apoyada por una garantia de cumplimiento introducida por el gobier-
no anfitrién a peticion de los patrocinadores o prestamistas para el
proyecto.

La tarea de establecer y redactar el contenido de un acuerdo
ACE, por lo general requiere un analisis econémico detallado, que
refleje la unicidad y complejidad de cada proyecto sobre una planta
de suministro de energia. En general, las cuestiones esenciales de un
ACE son la capacidad o cantidad de energia disponible; el precio o
la tasa para la adquisicion de la electricidad (o energia), normalmente
en términos de un valor de capacidad para los gastos y un valor de
la energia para gastos fijos relacionados con la explotacion de la plan-
ta; un plan de ajuste tarifario; duraciéon del contrato; prolongacion
del contrato; procedimientos de facturacién y pago; y calendario de
pagos.

Debe acordarse un procedimiento detallado de suministro de energia
que incluya los principios que habran de seguirse para el despacho de
la energia, el control y supervision de voltajes, la gestion de la explo-
tacion en condiciones de anomalias y accidentes, datos de la explota-
cion, sistema de comunicacién e inspecciones, de preferencia en un
apéndice al ACE.
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Cuando se emplea un enfoque de licitaciéon competitiva para pro-
yectos CET relativos a una planta de suministro de energia eléctrica,
el ACE puede incorporarse en los documentos de licitacion como un
suplemento al convenio sobre el proyecto.

Apoyo mediante suministro de combustible

La disponibilidad de combustible y la fiabilidad de su suministro
durante el periodo de la concesion puede ser esencial para la estabi-
lidad de los ingresos de los proyectos CET, en particular a los rela-
tivos al sector de la energia. Normalmente, los inversionistas y pres-
tamistas privados solicitaran del gobierno que efectie un estudio
sobre la viabilidad del combustible en cuestiéon procedente de fuentes
nacionales o regionales, fuentes extranjeras alternativas, restriccio-
nes importantes e idoneidad de los sistemas de distribucién.

Esta cuestién, sin embargo, interesa menos a los patrocinadores
y prestamistas si el gobierno central suscribe un contrato a largo
plazo de suministro y transporte de combustible. Si el suministrador
o transportador del combustible es un organismo gubernamental,
podrian requerirse garantias de cumplimiento del gobierno central.

Garantias del gobierno y financiacion contingente

El gobierno anfitrion proporciona en algunos casos garantias indirec-
tas y financiacion de reserva para promover el proyecto. En teoria, el
concepto CET es lo opuesto de los tradicionales préstamos garantiza-
dos por el estado. Sin embargo, para estimular a los inversionistas
extranjeros y ayudar a la estructuracion de los conjuntos de medidas
financieras para los proyectos CET, los gobiernos anfitriones pueden
ofrecer garantias indirectas a los patrocinadores y prestamistas, fi-
nanciacion contingente e incluso préstamos de apoyo caso por caso.
En el proyecto de Carretera Norte-Sur de Malaisia, por ejemplo, el
gobierno proporciondé un préstamo contingente durante los primeros
17 anos de los 30 anos del periodo de la concesion, que se pagaria
si se produjese cualquier déficit en las previsiones del volumen de
trafico. Ademas, proporcionaba un préstamo contingente para cubrir
tipos de cambio y movimientos de intereses adversos en los présta-
mos externos.

Las diferentes formas de apoyo financiero que los gobiernos han
proporcionado para promover préstamos CET se describen brevemen-
te a continuacion.
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La garantia indirecta de los ingresos de explotacion y
los préstamos contingentes

Una garantia indirecta de ingresos de la explotacion por medio de
acuerdos de extraccion es usual en ciertos gobiernos y ciertos secto-
res CET, en particular en el sector de la energia. Un gobierno puede
cubrir el riesgo de ausencia de pago por medio de una garantia de
cumplimiento segun la cual se garantiza el cumplimiento, por parte
de la empresa de servicios publicos, de sus obligaciones frente a la
compania titular del proyecto a medida que vayan siendo exigibles. El
banco central del pais puede necesitar aprobar la garantia de cum-
plimiento indirecta. El gobierno puede también movilizar medios de
garantia contra riesgos para la financiacion del proyecto, recurriendo
a bancos de desarrollo para resguardar su garantia a patrocinadores
y prestamistas cubriendo el incumplimiento de organizaciones con-
tractuales por el gobierno.

Los proyectos de carreteras, tineles o puentes con un importante
riesgo de demanda requieren alguna forma de apoyo por el gobierno
(una garantia o comparticion de riesgos). En el proyecto de Tunel bajo
la Bahia de Sydney, se garantizo a la compania titular del proyecto un
ingreso minimo en peajes percibidos por el uso del tunel. De manera
similar, el gobierno de Pakistan garantiz6 un porcentaje minimo del
nivel de trafico previsto para un proyecto de carretera a peaje. Estas
garantias son excepciones, pero las que se confieran deben estruc-
turarse de modo que el rendimiento dependa de la eficiencia en la
explotacion. Se puede incluir en el acuerdo sobre el proyecto disposi-
ciones para la comparticion de los beneficios por encima de cierto
nivel, para proteger asi el interés nacional.

En algunos proyectos CET en Malaisia, Pakistan y Turquia los
gobiernos anfitriones han acordado poner a disposicion préstamos
contingentes durante cierto periodo de tiempo. Los préstamos pueden
solicitarse para el servicio de deuda prioritaria si los ingresos caen
por debajo de cierto nivel minimo. Este fue el mecanismo utilizado en
el proyecto de Autopista Norte-Sur en Malaisia, antes mencionado.
En Pakistan y Turquia, los gobiernos han convenido también en
poner a disposiciéon préstamos contingentes en prevision del servicio
de la deuda prioritaria en aquellos casos en que el flujo de efectivo de
la compania titular del proyecto sea insuficiente para tal finalidad
debido a casos especificos de fuerza mayor.

Proteccion contra la pérdida de ingresos previstos, como
consecuencia de proyectos en competencia

El gobierno anfitrion puede tener que proteger a la compania titular
del proyecto contra la competencia, para que los ingresos esperados
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queden asegurados. Esto puede ser especialmente importante en los
proyectos de carreteras a peaje en los cuales una carretera adicional
podria reducir el flujo de ingresos. La proteccidn contra las conse-
cuencias de la competencia se discute brevemente en la seccién re-
lativa al seguro contra un proyecto competitivo.

Garantia de la libertad comercial

En el proyecto Eurotunnel se garantizdé a la compania titular del
proyecto la libertad comercial, incluido el derecho de determinar sus
tarifas. Esto parece ser una excepcién. Aunque el éxito de un proyecto
CET se ve significativamente afectado por la inclinacién del gobierno
a permitir que los servicios del proyecto se vendan a un precio que no
sea suficiente para producir un rendimiento razonable para los
inversionistas, las modificaciones de las tarifas acordadas, peajes,
etc., generalmente son definidas por términos contractuales detalla-
dos sujetos a la aprobacion del gobierno.

Apoyo mediante subsidio

Una alternativa a la plena libertad comercial para determinar las
tarifas, peajes, etc., de que dispone el gobierno, consiste en aportar
una cantidad para cubrir la diferencia entre el precio comercial real
y las tasas efectivamente percibidas de los usuarios. Un proyecto
puede ser subsidiado por un apoyo a los ingresos con €l fin de man-
tener el incentivo a la eficiencia del sector privado. Sin embargo, la
necesidad de tal financiacién puede reducir la capacidad crediticia de
un proyecto del sector piblico si la sostenibilidad a largoe plazo de la
garantia de subsidios es objetable desde el punto de vista politico.
Ademas, el apoyo al ingreso es dificil de gestionar por el hecho de que
requiere una supervision continua para medir y controlar la produc-
cion del provecto y administrar los pagos del subsidio.

Proteccion en materia de cambio de monedas

Los préstamos a proyectos CET en paises en desarrollo suelen hacer-
se en moneda exiranjera, y los prestamistas generalmente esperan
ser reembolsados en la misma moneda. Los patrocinadores y presta-
mistas suelen por tanto exigir del gobiermo garantias de:

=  Convertibilidad: que se permita cambiar la moneda local en
moneda extranjera.

Disponibilidad: que en el pais anfitrién haya disponible moneda
extranjera en cantidad suficiente.
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Posibilidades de transferencia: que se permita girar moneda
extranjera a cuentas bancarias en el extranjero.

Otro riesgo es que el tipo de cambio se deprecie a una velocidad
mayor que aquélla a que aumentan los ingresos (dicho sea con mayor
precision, que la tasa de inflacion local aumente mas rapidamente que
el tipo de cambio utilizado para los préstamos en moneda extranjera).
Normalmente, los prestamistas no aceptaran esta forma de riesgo,
sobre todo en condiciones macroeconémicas turbulentas que hagan
dificil la previsién futura del tipo de cambio real. Los diferentes medios
para cubrir los riesgos por el cambio de moneda extranjera se exami-
nan en el capitulo 8.

Reembolso por aumento del tipo de interés

Una inflacién elevada en el pais anfitrién producira un impacto signi-
ficativo en el rendimiento del capital social y en la preservaciéon del
valor de las inversiones de los patrocinadores. En aquellos casos en
que los patrocinadores privados recibieron del gobierno anfitrién
garantias relativas a tipo de interés, los patrocinadores seran reem-
bolsados si el tipo de interés aumenta por encima del porcentaje
estipulado durante el periodo del proyecto.

Casos de fuerza mayor no asegurables

Los riesgos por fuerza mayor que no pueden ser cubiertos por el
seguro a una prima razonable plantean un problema dificil en los
proyectos CET. Sélo en raras ocasiones los prestamistas estan dis-
puestos a correr riesgo de fuerza mayor, y los patrocinadores no estan
dispuestos a proteger a los prestamistas contra los efectos econémi-
cos de casos de fuerza mayor no asegurados que rebasen su propia
inversion en capital social. Esto significa que, por lo general, se re-
quiere cierta forma de apoyo gubernamental para la cobertura de los
riesgos por casos de fuerza mayor no asegurables exigida por los
patrocinadores y prestamistas.

Un remedio gubernamental para mitigar los efectos de algunos
casos de fuerza mayor consiste en proporcionar a los patrocinadores
una prolongacion del periodo contractual por un tiempo igual al
periodo durante el cual el caso de fuerza mayor produjo efecto, a
condicion, desde luego, de que el caso de fuerza mayor tenga una
duracion limitada. Si un caso de fuerza mayor degrada o impide
parcial o totalmente la explotacion del proyecto durante un periodo
relativamente largo, las disposiciones relativas a la compra de la par-
ticipacion completa o a la compensacion por terminacion pueden
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constituir una proteccidn adecuada para los patrocinadores y sus
prestamistas,

Remedios similares, incluidas las disposiciones de compensacion,
pueden proporcionar cierta proteccién contra riesgos de tipo politico
tales como expropiaciones, operaciones militares v meodificaciones ad-
versas importantes de las leyes. Los dispositivos de garantia de las ins-
tituciones financieras internacionales, tales como el Banco Mun-dial y €l
Organismo de Garantia Multilateral de las Inversiones {MIGA), pueden
a suvez proteger las garantias gubernamentales contra algunos casos de
fuerza mayor y riesgos de tipo politico no asegurables.

Resumen

Los gobiernos pueden proporcionar apoyo y garantias financieras
que, si bien no constituyen garantias gubernamentales formales ni
prestamos garantizados por el Estado, son suficientes para propor-
cionar apoyo crediticlo. Cuando se elaboran disposiciones para el
apoyo, por el gobierno anfitrion, de la financiacion de un proyecto
CET, debe tomarse la precaucion de promover los incentivos a la
eficiencia del sector privado, que son una parte tan importante del
concepto CET.

Contribuciones en forma de préstamos
y capital social

Muy pocos proyectos CET han recibido préstamos directos de los
gobiernos anfitriones. En el proyecto Tanel de la Bahia de Sydney, el
gobierno proporciond un préstamo considerable para financiar los
gastos de construccion. En el proyecto de la autopista de Malaisia, el
gobierno anfitrion concedié un préstamo de apoyo para empalmar
con el reembolso de los préstamos bancarios pagaderos a 17 aiios,
Sin embargo, estos ejemplos parecen ser excepciones.

En algunos proyectos CET se ha propuesto la inversion directa de
los gobiernos anfitriones, sus organismos o autoridades locales. Tal
participacion en el capital social del proyecto puede tener la ventaja
de asegurar la participacién del gobierno, y su apoyo para la ejecu-
cion y explotacion del proyecto. También puede ayudar a fortalecer la
supervision de los proyectos por el gobierno.

Si hay escasez de moneda extranjera para la participacion del go-
bierno en el capital social, puede utilizarse, con esta finalidad, dinero
proveniente de ayudas bilaterales o multilaterales. El desplazamiento
de esa ayuda, de la provision directa de fondos de proyectos del sector
publico, a la financiacién por contribuciones del gobierno en forma de
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capital social para proyectos del sector privado puede resolver algu-
nas limitaciones criticas a la financiacién de los proyectos CET sobre
la infraestructura.

Seguridad de que no habra proyectos
que les hagan competencia

Para analizar la viabilidad de un proyecto CET y obtener la financia-
cion, los patrocinadores privados tienen que estar razonablemente
seguros de cual sera la demanda (y, por consiguiente, el ingreso)
después de terminado el proyecto. Para asegurarse de que la demanda
prevista no es amenazada por la competencia, los patrocinadores
privados y sus prestamistas buscaran la seguridad de que no se
emprenderan proyectos sobre la infraestructura, publicos o privados
que les hagan competencia, por lo menos hasta que se hayan alcan-
zado ciertos umbrales de ingresos. En un proyecto de carretera a
peaje, por ejemplo los patrocinadores y prestamistas a menudo
desean estar seguros de que no se construira ninguna carretera para-
lela, sea 0 no una carretera a peaje, o que ninguna de las carreteras
existentes sera materialmente mejorada, lo que entrafiaria una com-
petencia por el mismo trafico.

El papel que habra de desempenar el gobierno anfitrion es armo-
nizar las necesidades de los patrocinadores de seguridad y estabilidad
con la necesidad del pais de continuar el desarrollo de los sectores de
la infraestructura. No se puede permitir que un arreglo CET impida
la introduccion de futuras mejoras y ampliaciones de un sistema de
transporte de un pais o de una localidad. A los patrocinadores priva-
dos se les debe ofrecer proteccién contra los proyectos competitivos
solamente durante el periodo en que el proyecto CET pueda satisfacer
la demanda actual y proporcionar continuamente la calidad de servi-
cio requerida.

Al ofrecer a los patrocinadores alguna proteccion contra la compe-
tencia, los gobiernos anfitriones deben también tener cuidado de no
crear monopolios que sitiien a los consumidores nacionales en una
posicion de desventaja.

Incentivos a la terminacion y al nivel de actuacion,
y penalizaciones

Los proyectos CET deben y pueden estructurarse de modo que la
compania titular del proyecto esté fuertemente motivada para cumplir
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sus obligaciones y alcanzar, si es posible, un nivel de actuacion mas
elevado que el previsto. Una forma de lograr este objetivo es incluir
en el acuerdo sobre el proyecto una prima basada en el grado en
que la compania titular del proyecto supera las proyecciones. Los
incentivos en forma de primas, que pueden ser sumas fijas o porcen-
tajes pagados a la compania titular del proyecto, son de diversos
tipos:

Una prima por pronta firma es una cantidad a tanfo alzado que
se paga si el acuerdo sobre el proyecto se firma no después de una
fecha estipulada en la propuesta CET. Este pago constituye
un incentivo para que el patrocinador acelere la actividad de
negociacién y tienda a aceptar una solucién de transaccién en
cuestiones que no son realmente importantes, pero que, en otro
caso, podrian prolongar indebidamente el periodo de negociacion.

Una prima por terminacion es una suma que se paga si la cons-
truccién de los dispositivos del proyecto concluye antes de la
fecha estipulada en el acuerdo sobre el proyecto. La conclusion
en una fecha anterior puede mejorar la viabilidad del proyecto
hasta un punto que supere con creces la prima de terminacion.
Esta prima no es, sin embargo, un componente esencial del arre-
glo CET. En realidad, el enfoque CET, por su propia naturaleza,
contiene un eficaz incentivo para que la compania titular del
proyecto finalice la construccién antes del tiempo previsto. Una
finalizacion en una fecha anterior simplemente significa un perio-
do de explotacién mas largo y, por tanto, mayores ingresos para
la compania titular del proyecto. En efecto, el tiempo de cons-
truccién en un numerc de proyectos CET ha sido considerable-
mente menor que el previsto en los acuerdos del proyecto. En
algunos proyectos, en el acuerdo sobre el proyecio se ha consi-
derado el caso de un periodo de construccién mas largo que el
previsto con el fin de tener en cuenta el riesgo de demora. Se
recornienda a los gobiernos que consideren cuidadosamente,
caso por caso, si se debe ofrecer a una compariia tifular del
proyecto una prima adicional por pronta terminacion.

Una prima por actuacién es una cantidad que se paga si la pro-
duccion del proyecto {por ejemplo, la produccién de un sistema de
abastecimiento de agua o de una planta de suministro de energia
eléctrica} excede un nivel estipulado. Algunos paises, como
Pakistan, han hecho que el sistema de prima por actuacion para
los proyectos sobre la infraestructura de suministro de energia
sea mas atractivo para los patrocinadores estipulando un objetivo
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relativamente bajo para la productividad en los acuerdos sobre el
proyecto. Los patrocinadores del proyecto podran obtener un ren-
dimiento mas alto de su inversiéon si aumenta la productividad.
Evidentemente, es importante que los incentivos que ofrece un
gobierno anfitrion sean coherentes con los objetivos de sus
proyectos principales. Cuando una pronta terminacién y una pro-
ductividad mas alta proporcionan claramente beneficios econé-
micos y financieros al pais y a los usuarios del dispositivo, el
gobierno puede considerar la introduccion de un elemento de pro-
gresion en la prima.

Normalmente, las primas de terminacion y actuacion son contrape-
sadas por penalidades en caso de incumplimiento de los objetivos de
actuacion. Las disposiciones relativas a las penalidades deben adap-
tarse a los diversos contratos. Por ejemplo, no es realista imponer
penalidades mas alla de los beneficios esperados por la compania
titular del proyecto. En muchos casos, las penalidades se estipulan
como un porcentaje del ingreso obtenido del proyecto durante un
periodo en que la actuacion cae por debajo de la esperada. Por ejem-
plo, en el proyecto de abastecimiento de agua Labuan, en Malaisia, si
la compania titular del proyecto deja de suministrar la calidad espe-
cificada o la cantidad minima diaria de agua, tendra que pagar al
gobierno anfitrion, como penalizacién, una cantidad correspondiente
a cierto porcentaje del pago mensual.

Disposiciones atractivas de compensacion
por el riesgo

No hay mejor incentivo que ofrecer a los patrocinadores CET pri-
vados la posibilidad de obtener un rendimiento atractivo por sus
inversiones. Los patrocinadores deben tener derecho a un ingreso
interesante, determinado por las normas del mercado competitivo, si
logran alcanzar los objetivos econémicos y contractuales del proyecto
CET.

La cuestion de la compensacion por el riesgo plantea dos cues-
tiones fundamentales. La primera implica la atribuciéon adecuada y
la comparticién del riesgo entre el gobierno anfitriébn y los patro-
cinadores del proyecto. Unas expectativas no conformes con la rea-
lidad sobre lo que puede realizarse por la participacion del sector
privado en los proyectos sobre la infraestructura pueden complicar
la distribucion de los riesgos. No es raro que los gobiernos propon-
gan proyectos CET en la expectativa de que todos los riesgos del
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proyecto deberan ser enteramente cubiertos por el sector privado
hasta la fecha del traspaso del dispositivo del proyecto al gobier-
no. Los gobiernos tienen tendencia a ignorar o subestimar los ries-
gos que normalmente corren en proyectos similares del sector
publico. Esto ha conducido a posiciones gubernamentales extremas
en materia de riesgos en algunos casos, a largas demoras en otros
casos, € incluso al abandono de propuestas CET correctas en otros
casos. Es evidente que para obtener el equilibrio adecuado en una
propuesta se necesita una evaluacion realista de los riesgos del
proyecto.

En principio, los patrocinadores privados de un proyecto CET deben
asumir todos los riesgos basicos del proyecto, es decir los riesgos
asociados con la construccién, finalizacién y actuacion. Estos ries-
gos deben incluir los excesos de costos y los fallos en la explotacién,
asi como indemnmizaciones por dafnos y perjuicios. Sin embargo, los
patrocinadores privados serios normalmente no estaran inclinados
a correr riesgos generales que estén fuera de su esfera de control,
como seria el caso del “riesgo pais” (riesgos de tipo politico). Por tanto,
los gobiernos anfitriones deberan estar dispuestos a asumir una
parte de los riesgos tales como los de expropiacion y nacionalizacion,
riesgos sobre el tipo de cambio de las monedas extranjeras, algunos
riesgos de casos de fuerza mayor no asegurados, y las consecuencias
de los cambios en el régimen juridico. Una distribucion racional de
los riesgos hara que un proyecto CET sea mucho mas atractivo para
los patrocinadores, prestamistas y contratistas. Las cuestiones de
distribucion de riesgos y de gestion de riesgos en los proyectos CET
se examinan detalladamente en el capitulo 8.

La segunda cuestion relativa a la compensacion por los riesgos es
la de como estructurar el nivel de rendimiento para los patrocina-
dores de modo que se esté relacionado de una manera razonable con
los riesgos que asumen. Los inversionistas privados no estan dis-
puestos, naturalmente, a participar en un proyecto con riesgos eleva-
dos a una tasa de rendimiento mas baja que la que seria razonable.
Por otra parte, una tasa de rendimiento inflada que no guarde pro-
porcion con los riesgos asumidos crea la percepcion de que el pa-
trocinador esta sacando ventaja del pais anfitrion. En el capitulo 11
se explican posibles soluciones, incluidos mecanismos que captan
una parte de las ganancias imprevistas, pero que no disuaden de una
elevada rentabilidad. Un mecanismo aceptado consiste en permitir
que la compania titular del proyecto gane una cierta cantidad maxima
por su inversion en capital social (después de deducidos los im-
puestos) y entonces distribuir el ingreso excedente entre la compania
titular del proyecto y la entidad gubernamental de acuerdo con una
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formula previamente convenida. De esta manera, el publico se bene-
ficia también si el proyecto tiene mucho éxito. Este arreglo puede
ayudar a superar la desconfianza que puede surgir entre entidades
publicas y privadas que trabajan juntas.

= Obligacion del gobierno de concluir
los proyectos CET dentro de un periodo
de tiempo razonable

Los patrocinadores y prestamistas del proyecto tienen que considerar
con una alta credibilidad la obligacion del gobierno de concluir un
proyecto CET dentro de un periodo de tiempo razonable. El incumpli-
miento, por los paises anfitriones, de calendarios razonables para las
fases de formulaciéon del proyecto CET ha causado una enorme
decepcion entre los patrocinadores del proyecto, y muchos patrocina-
dores competentes y que gozan de un alto poder de financiacion, han
prescindido por esta razén de hacer negocios en algunos paises en
desarrollo.

Es necesario respetar los calendarios porque el costo, para los
patrocinadores, de mantener un grupo de colaboradores como un
equipo del proyecto es muy alto y puede aumentar considerablemente
los costos globales del procedimiento. Ademas, cuando la duracion
del procedimiento de contratacién publica es mayor que la razonable,
los prestamistas, contratantes y suministradores no estan inclinados
a prolongar sus compromisos de préstamos o a proporcionar cotiza-
ciones firmes para suministros y equipos, y esto es un grave incon-
veniente para la formulacion del proyecto CET en su conjunto. Los
supuestos basicos subyacentes a un proyecto CET pueden también
variar fundamentalmente durante una larga fase de formulacién. Una
fase de formulacién indebidamente dilatada entraria el peligro de
tener que comenzar todo de nuevo, con nuevos licitadores y la demora
y gastos adicionales que esto entrana.

Un calendario razonablemente compacto y claramente definido
para la fase de formulacién del proyecto es por tanto esencial para
que los proyectos CET sean atractivos para los patrocinadores y pres-
tamistas. Se recomienda que el pais anfitrion exija propuestas firmes y
que establezca y cumpla fechas realistas como puntos de referencia en
las convocatorias a las licitaciones CET y en el proceso de formulacion,
lo que conduce a la fecha final de la firma. Esto es también importante
en los casos excepcionales en que la entidad gubernamental encargada
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de la contratacion publica interviene en negociaciones directas con
una compania patrocinadora del sector privado (contrataciéon publica
basada en una sola fuente). En una etapa inicial de las negociaciones,
el gobierno anfitrion, junto con los patrocinadores, debe adoptar
un calendario y, después, tomar todas las medidas razonables para
cumplirlo.

» Resumen

La actitud del gobierno en lo que respecta a las cuestiones discutidas
en este capitulo determinara en gran medida si los patrocinadores o
prestamistas privados se decidiran a participar en los proyectos CET
de un pais en desarrollo. Si el gobierno adopta una actitud dinamica,
el interés del sector privado sera considerablemente mayor. Cuanto
mayor sea el estimulo y la asistencia que los patrocinadores privados
reciben de un gobierno anfitrién, tanto mas capacitado estara este
gobierno para competir por la participacion del sector privado en los
proyectos sobre la infraestructura frente a una demanda creciente en
el mundo entero.
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En el capitulo 5 se examina la forma en que debe proceder el gobierno
anfitrién para tratar de recibir el maximo de dos de los beneficios de
los proyectos CET: la formacion de capacidades locales y la transfe-
rencia de tecnologia de los patrocinadores vy contratistas de la com-
pariia titular del proyecto a la economia local. En estas Directrices, el
término tecnologia se utiliza para designar la suma de conocimientos,
experiencias y habilidades necesarias para planificar, concebir técni-
camente, ejecutar y explotar un proyecto sobre la infraestructura,
incluidos los aspectos de gestion y comercializacién. La cuestiéon de la
transferencia de la tecnologia a través de tal proyecto sobre la infra-
estructura es compleja, porque la transferencia no solo comprende
servicios, equipos y procesos de produccion, sino también la forma-
cidn de capacidades y actividades de investigacion y desarrollo. Dado
que la presentie exposicion estd principalmente centrada en proyectos
CET en paises en desarrollo, se ha organizado en términos de la
relacion general entre inversion exiranjera y transferencia de tec-
nologia.

La inversidon extranjera ha sido tradicionalmente una fuente de
tecnologia para los sectores manufacturercs de los paises en desarro-
llo. Un flujo considerable de nuevas técnicas y procesos ha seguido
a las inversiones de capital, a menudo hechas por grandes compa-
nias, ya sea por subsidiarias pertenecientes exclusivamente a dichas
companias, o por empresas mixtas controladas. El hecho de que se
permita a las compafiias extranjeras tener la propiedad plena, o por
lo menos el control de la empresa, es a menudo una condicién previa
para poder poner a disposicién de los paises en desarrollo una tec-
nologia extranjera avanzada y compleja.

Puesto que la legislacién de la mayor parte de los paises en desa-
rrollo suele requerir que los proyectos sobre la infraestructura sean
de propiedad publica y estén explotados por el sector publico, la
infraestructura ha sido ejecutada y administrada por companias de
servicio publico y la participacion privada extranjera ha sido en una
escala mucho menor que en el sector manufacturero, y esta general-
mente limitada a la construccién y suministro de equipo.

Los contratistas vy suministradores extranjeros generalmente se
separaban del proyecto después de terminados los trabajos ¢ instala-
ciones y después de cumplidas sus obligaciones contractuales. En
el caso de un arreglo llave en mano, dichas obligaciones se cumplian
en un plazo de un afio, o menos a partir de la fecha de terminacidn.
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La falta de una transferencia segura de tecnologia avanzada de los
contratistas y suministradores a través de un largo periodo de tiempo
y de la ejecucion de programas de formacion de capacidades puede
haber contribuido a la elevada proporcién de rupturas, largas inte-
rrupciones y elevados gastos de mantenimiento en proyectos sobre la
infraestructura en algunos paises en desarrollo.

El enfoque CET ofrece a los paises anfitriones una oportunidad
para promover una eficaz transferencia de la tecnologia y la formacion
de capacidades durante un largo periodo de tiempo. En este enfoque,
los contratistas y los suministradores de equipo extranjeros general-
mente forman parte del grupo patrocinador, por lo que estan intere-
sados en la buena actuacién del proyecto a través del periodo de la
concesion. Estan motivados para proporcionar una tecnologia y una
capacitacion avanzadas a la compaiia titular del proyecto, asi como
a los operarios, subcontratistas y suministradores locales, con el fin
de asegurar que la entrega y los servicios locales corresponden a las
normas de eficiencia y calidad necesarias para ejecutar, explotar y
mantener el proyecto.

Unos proyectos CET debidamente estructurados pueden, por tanto,
proporcionar la transferencia de tecnologia avanzada, reduciendo la
dependencia de los paises en desarrollo con respecto a la tecnologia
extranjera y fortaleciendo su confianza en si mismos en el campo
tecnologico.

= Vision de conjunto

Posibles medios para la transferencia de tecnologia

El concepto CET proporciona una buena oportunidad a un pais para
obtener y utilizar tecnologia avanzada. Los patrocinadores y contra-
tistas ponen a disposicion esta tecnologia porque ayuda a la compa-
nia titular del proyecto a satisfacer de una manera mas precisa las
especificaciones técnicas del proyecto, asi como a obtener maximas
ventajas econémicas del proyecto. El pais anfitrion se beneficia a su
vez porque la energia eléctrica u otros servicios se producen a un
costo mas bajo y se proporcionan a los usuarios industriales e indi-
viduales también a un costo mas bajo.

Sin embargo, es posible que cierta tecnologia compleja no pueda
ponerse a disposicion de proyectos sobre la infraestructura en paises
en desarrollo, a menos que la compania que la posea se asegure del
control o de la proteccion de la tecnologia, como sucede en el caso del
concepto CET.
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El concepto CET asegura que una tecnologia dada es mejorada
durante el largo periodo de la concesion, ya que de ese modo se
aumentan los ingresos. La cuestion para el pais anfitrion consiste en
asegurarse de que en el acuerdo sobre el proyecto, y en otros contra-
tos, se especifique que la compania titular del proyecto esta obligada
a transferir totalmente la tecnologia y todas sus mejoras a la econo-
mia local durante el periodo de la concesion,

El concepto CET proporciona también una oportunidad para el
empleo y la capacitacion de personal nacional en la formula-
cién, construccién y explotacién de los dispositivos de la infraestruc-
tura. Es importante que en todo acuerdo sobre el proyecto se estipule
que esa capacitacién debe proporcionarse durante todo el periodo de
la concesion, de modo que una parte cada vez mayor del per-
sonal nacional sea empleado en todas las fases de un proyecto y esté
listo para asumir su explotacion al final del periodo de la conce-
sion.

Tipicamente, en el acuerdo sobre el proyecto vy en otros contratos
conexos, se insistira en la participacion de las companias locales que
sean competitivas en el plano internacional en la formulacion, cons-
truccion, explotacion y mantenimiento de los dispositives del proyec-
to. Esta exigencia contribuye a la formacién de capacidades y realza
la competitividad de las industrias y servicios nacionales. De manera
similar, se pueden tomar disposiciones para transferir al gobierno la
tecnologia del proyecto al final del periodo de la concesion. En par-
ticular, las obligaciones de explotacién y transferencia de la compania
titular del proyecto pueden incluir la de utilizar en el proyecto una
tecnologia mas moderna.

Ciertos proyectos CET pueden ser estructurados de modo que
prevean la cooperacién entre la compania titular del proyecto, que
funcionara en el pais anfitrién durante el largo periocdo de conce-
sién, y comparnias nacionales en actividades derivadas tales como
las de investigacion y desarrollo, y empresas mixtas para la fabri-
cacién de equipos y componentes. Una cooperacion tecnolégica de
este tipo puede abrir las puertas para una ulterior cooperacion ren-
table en el mercado internacional. Asi ha sucedido en aquellos
casos en que la tecnologia avanzada desarrollada para condiciones
locales en el pais anfitrion resulta también adecuada para otros
paises.

En resumen, la utilizacién y transferencia de tecnologia avanzada
es uno de los principales beneficios del concepto CET. Al menos un
pais [Noruega) ha utilizado el concepto CET sistematicamente como
un medio propicio para desarrollar una tecnologia nacional del nivel
mas elevado.
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Mecanismos para promover la transferencia
de tecnologia en proyectos CET

El grado de transferencia de tecnologia dependera de la naturaleza
del proyecto CET de que se trate y del cuidado con que el gobierno
anfitrién estructure el proyecto. A la hora de formular una estrategia
practica y progresiva de transferencia de tecnologia se debe conside-
rar cierto numero de mecanismos legales. Un mecanismo consiste en
imponer requisitos legales y reglamentarios tales como los siguientes:

= Normas minimas técnicas, de seguridad y ambientales para los
proyectos sobre la infraestructura.

Proteccion y adquisicion de innovaciones tecnologicas durante
todo el periodo de la concesion y transferencia de la tecnologia
del proyecto al final del periodo.

Companias nacionales competitivas como suministradoras de
bienes y servicios al proyecto CET.

Programas de capacitacion para el personal nacional en todos los
niveles y durante todo el periodo de la concesion.

Evidentemente, las leyes y reglamentos no pueden ir mas alla de
proporcionar un marco para la promocion de la transferencia de tec-
nologia, y dejar que los detalles sean precisados a la hora de redactar
el acuerdo sobre el proyecto y otros contratos conexos. Estos contra-
tos, sin embargo, deben fortalecer la posicion del 6rgano guberna-
mental que interviene en los arreglos CET y asegurar que todas las
cuestiones importantes de transferencia de tecnologia sean considera-
das por las partes.

Los propios proyectos de licitacion pueden estructurarse de modo
que incluyan criterios que promuevan la transferencia de tecnologia.
Puede disponerse que tanto en los documentos de la licitacion como
en las propuestas de los licitadores se haga referencia a las exigencias
del gobierno con respecto a la transferencia de tecnologia. Ademas,
los antecedentes relativos a un licitador en lo que respecta a la trans-
ferencia de tecnologia han sido un factor de peso en algunos paises
a la hora de decidir sobre las concesiones CET.

Otro mecanismo esencial para aprovechar las posibilidades que
ofrecen los proyectos CET en materia de transferencia de tecnologia
es, desde luego, el acuerdo sobre el proyecto. La tecnologia que habra
de utilizarse en el diseno, construccién, mantenimiento y explotacion
del proyecto, las exigencias de que se utilicen companias nacionales
y se formen aptitudes mediante capacitacion y empleo, la proteccion
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de las innovaciones y otros elementos de interés pueden establecerse
en términos precisos en un acuerdo sobre el proyecto. En las seccio-
nes que siguen se presentan ejemplos de tales disposiciones.

Existe aun otro mecanismo para promover la transferencia de
tecnologia: un gobierno puede proporcionar una amplia gama de in-
centivos, incluido alivio fiscal, un estatuto preferente para proyectos
futuros y el derecho a actividades derivadas. Debe senalarse que la
permanencia del patrocinador del proyecto en el pais anfitrion durante
un largo periodo de concesion y las perspectivas de su participacion
en futuros proyectos sobre la infraestructura en ese lugar, pueden
constituir realmente un eficaz incentivo para la cooperaciéon con com-
panias nacionales y la transferencia de tecnologia, en la comparticion
de innovaciones y en el campo de la investigacion y desarrollo.

m Seleccion y adquisicion de tecnologia

Condiciones locales adecuadas

En principio, incumbe al gobiermo establecer las reglas para la selec-
cién de la tecnologia que habra de emplearse en un proyecto CET. El
procedimiento de seleccion comprende usualmente varias etapas,
desde el estudio de viabilidad, pasando por el disefio preliminar y el
diserio detallado del proyecto, y por la formulacién de las especifica-
ciones del proyecto en un documento de la licitacién, hasta la evalua-
cion de las ofertas.

Cuando una tecnologia sea bastante bien conocida por el gobierno,
o cuando éste desea una determinada tecnologia porque esta de
acuerdo con la utilizada en otros proyectos similares en el pais, el
gobierno puede dar instrucciones detalladas en sus documentos de
licitacion. Si las exigencias tecnologicas no han sido previamente
determinadas o si el gobierno no conoce a fondo todas las solu-
ciones tecnologicas y desea basarse en el conocimiento y aptitudes
innovadoras de los posibles licitadores, los requisitos del proyecto
pueden establecerse so6lo en lineas generales en los documentos de
licitacion.

En cualquier caso, es importante que el gobierno se asegure de que
se adoptara la tecnologia mas apropiada para las condiciones locales.
La tecnologia aplicada a un proyecto de la infraestructura tiene que
ser compatible con los insumos disponibles en el plano nacional y con
las demandas presente y proyectada del pais. Es posible que el sector
de la tecnologia mas avanzada y compleja no sea el mas apropiado:
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es posible que técnicas menos complejas que se basen en materiales
y capacidades disponibles en el pais en cuestion sirvan mejor al inte-
rés nacional.

Fiabilidad de la tecnologia

Los prestamistas a un proyecto CET generalmente insistiran en que el
proyecto utilice tecnologias y practicas de ingenieria bien establecidas.
La falta de experiencia en tecnologias innovadoras y experimentales,
la incertidumbre inherente a dichas tecnologias y los riesgos que plan-
tean para la explotacion fiable de un proyecto normalmente hace que
los prestamistas duden en cuanto a su financiacién. Por tanto, es
poco probable que una tecnologia nueva, que no haya sido probada,
sea financiada sin una garantia de un patrocinador sélido y de gran
reputacion.

Aparte de esta consideracién, la seleccién de la tecnologia mas
apropiada sigue siendo una cuestion clave en los proyectos CET, ya
que hay diferencias importantes, incluso entre las tecnologias corrien-
tes y probadas, que pueden tener un impacto considerable en los pai-
ses en desarrollo. Ademas, siempre puede ser necesario introducir
algunos posibles pasos innovadores en tecnologias corrientes y proba-
das.

Por ultimo, debe senalarse que en algunos proyectos financiados
por proyectos CET, por ejemplo los destinados a la exploraciéon del
petroleo en el Mar del Norte, se ha introducido una tecnologia muy
innovadora y avanzada. En el analisis final, la cuestién critica para
los prestamistas puede ser no tanto la de determinar si una tecnolo-
gia es del tipo corriente, o del tipo innovador, sino que pueda probarse
que es fiable.

Adquisicion de la tecnologia seleccionada

La tecnologia utilizada en un proyecto CET normalmente forma parte
integrante del conjunto de normas de licitacién. Los patrocinadores
suelen ser conocidas compariias de construccidon y suministro de
equipo que tienen su propia base tecnologica y no necesitan adquirir
tecnologia. En el caso de que necesiten adquirir tecnologia para un
proyecto, en la mayoria de los casos lo hacen para llenar determina-
das lagunas en su conocimiento tecnolégico.

Los gobiernos anfitriones deben examinar los arreglos para la
transferencia de la tecnologia, por los patrocinadores (0 su compania
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matriz) a la compania titular del proyecto, ya que varian considerable-
mente. En algunos casos, no se percibe una remuneracion espe-
cifica por el suministro de tecnologia y el aseguramiento del flujo del
servicio tecnologico y los componentes durante el periodo de la con-
cesion. En otros casos se considera que el costo de la tecnologia es
una contribucion de capital a la compania titular del proyecto. Atn en
otros casos, se puede solicitar un pago adicional por los servicios
tecnologicos proporcionados durante la explotacion del proyecto. Si
bien tales solicitudes de pago no son necesariamente injustas, el
gobierno debera estudiarlas minuciosamente para asegurarse de que
no se le estan cobrando cantidades excesivas.

s Transferencia de tecnologia mediante la utilizacién
de bienes y servicios nacionales

Disposiciones de la actual legislacion sobre CET
y de acuerdos sobre el proyecto

Una forma de transferir tecnologia mediante proyectos CET es dar a
las companias nacionales la oportunidad de participar en proyectos
CET como suministradores de bienes y servicios. En algunos codigos
de concesiones y acuerdos sobre el proyecto se insiste en que la
compania titular del proyecto tome alguna medida, de preferencia en
favor de bienes y servicios nacionales, a condicion de que estén dis-
ponibles en términos y condiciones competitivas. Tal exigencia se
expresa en un acuerdo sobre un proyecto en Malaisia:

“Materiales y servicios locales: A condicion de que se proporcione
una calidad, disponibilidad y entrega oportuna satisfactorias, la com-
pania utilizar@ materiales y servicios locales en la construcciéon y
mantenimiento de las obras.”

En el Codigo noruego de concesiones para actividades petroleras,
seccion 54.1, se expresa lo siguiente:

“En relacién con las actividades a que se refiere este codigo, se debe
dar a los suministradores Noruegos competitivos oportunidades genui-
nas para obtener ordenes para el suministro de bienes y servicios.”

En normas internacionales como el Acuerdo Ronda Uruguay sobre
contratacion publica por el gobierno y las Directrices del Banco
Mundial sobre contratacion publica se imponen algunos limites a la
utilizacion de suministradores locales. Por ejemplo, la politica de
contratacion publica del Banco Mundial permitiria, bajo ciertas con-
diciones, una diferencia de costo del 15 por ciento en favor de los
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bienes fabricados en el pais y de 7,5 por ciento en favor de los con-
tratistas del pais.

El objetivo de estas disposiciones es evidentemente estimular la
participacion de companias nacionales, para fortalecer sus capacida-
des y competitividad. La experiencia muestra que la intervenciéon de
suministradores nacionales en la formulacion, construccion, mante-
nimiento y explotacion de los proyectos CET puede ser de gran ayuda
para la formacion de capacidades nacionales y otras formas de trans-
ferencia de tecnologia.

Cuatro principios para aumentar la participacion local

Los llamamientos generales para la participaciéon de companias nacio-
nales en proyectos CET no siempre han recibido la atencién de las
companias titulares del proyecto extranjeras. En cierto numero de
proyectos se observa que tales companias han preferido adjudicar
contratos a suministradores de su propia nacionalidad. Para subra-
yar la importancia de la formacién de una capacidad nacional, algu-
nos gobiernos han procedido a aplicar los cuatro principios siguientes
(véase el recuadro 5):

Recuadro 5. Ejemplo de una clausula contractual en que se siguen
cuatro principios para asegurar la participacion del sector nacional

“Articulo 12. utilizacidn de bienes y servicios del pais.

12.1 Las compafias deberan utilizar bienes y servicios del pais en la realizacion del tra-
bajo, en la medida en que sean competitivos en lo que respecta a calidad, servicio,
calendario para las entregas y precio.

Se debera incluir contratistas del pais en las convocatorias a licitaciones para
subcontratos en la medida en que dichos contratistas proporcionen bienes o ser-
vicios de la clase requerida.

Al evaluar las ofertas presentadas por licitadores nacionales o extranjeros para la
subcontratacion de porciones del trabajo, las companias tendran en cuenta hasta
qué punto los licitadores utilizardn bienes y servicios del pais.

Los contratistas seran responsables del cumplimiento de estas disposiciones por sus
subcontratistas.

Al evaluar las ofertas para futuras concesiones, el ministerio tendrda en cuenta la
medida en que las comparias han utilizado bienes y servicios del pais.”
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En toda convocatoria a licitacién para los subcontratos deberan
incluirse suministradores nacionales, a condicion de que ofrez-
can los bienes y servicios requeridos.

La compania titular del proyecto debera adjudicar el contrato a
licitadores nacionales cuando sean competitivos y, en todo caso,
debera tener en cuenta el contenido nacional cuando evalue a los
licitadores extranjeros.

La compania titular del proyecto debera informar al gobierno
anfitrion de todas las licitaciones para subcontratos y las licita-
ciones y propuestas de adjudicaciones a suministradores nacio-
nales, de modo que el gobierno pueda supervisar la formacion de
capacidades nacionales mediante subcontratacion.

Los antecedentes de una compania titular del proyecto sera un
criterio de evaluacion cuando dicha compaiiia intervenga en una
licitacion sobre futuras concesiones CET.

= Transferencia de tecnologia mediante capacitacion
y empleo de personal nacional

Disposiciones tipicas en actuales
acuerdos sobre el proyecto CET

Otro beneficio importante que puede obtenerse de los proyectos CET
esta relacionado con la transferencia de tecnologia y la capacitacion
y empleo de personal nacional. Dada la importancia de esta cuestiéon
para la explotacion de proyectos CET después de transcurrido el
periodo de concesion y para la adecuada absorcién de la tecnologia,
un reducidisimo nimero de acuerdos sobre el proyecto incluye mas
disposiciones que las usuales sobre capacitacion e instruccion del
personal nacional. Estas disposiciones, que por lo general se encuen-
tran en contratos de construccion, requieren solamente que la com-
pania titular del proyecto capacite y emplee personal nacional “en la
medida que esto sea posible en la practica” o, confieren a la compania
titular del proyecto “el derecho de seleccionar un numero de emplea-
dos nacionales para impartirles capacitacién e instruccién” o la obli-
gan a otorgar becas para seminarios o universidades en el pais de la
compania titular del proyecto. Los procedimientos para supervisar el
cumplimiento o para imponer sanciones en el caso de incumplimiento
s6lo en raras ocasiones se proporcionan o se utilizan efectivamente.
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La siguiente disposicion en un acuerdo sobre el proyecto de tipo
usual fue redactada por un érgano gubernamental con experiencia.
Sirve de ejemplo para un enfoque mas completo y serio de la trans-
ferencia de tecnologia mediante capacitacién y empleo:

“Desde el comienzo del trabajo de construccién y a continuacion del
mismo hasta la fecha del traspaso, la compania titular del proyecto
debera tomar las disposiciones pertinentes para la capacitacion del
personal del gobierno. Esta capacitacion sera teoérica y prdctica e in-
cluira funciones técnicas, administrativas, comerciales, operacionales
y otras funciones que el gobierno pudiera desear cubrir. A este efecto,
el gobierno puede designar personal nacional como contraparte del
personal extranjero y pedir que un numero razonable de sus emplea-
dos trabgjen en la organizacion de las comparnias titulares del proyec-
to, con el fin de disponer de una importante capacitacion en el lugar
de la obra en todos los aspectos de las actividades. En tal caso el
gobierno debera pagar los salarios y otros gastos como manutencion,
alojamiento y gastos de su personal. En una medida razonable, el
gobierno tendra acceso a los cursos internos de las companias titula-
res del proyecto. La compania titular del proyecto deberd informar al
gobierno oportunamente sobre los cursos que habran de ofrecerse. Si
la compania titular del proyecto no imparte la capacitacion mencionada
en este articulo (véase el articulo sobre indemnizaciéon de danos y
perjuicios).”

Este tipo de disposicién define adecuadamente la obligacion de la
compania titular del proyecto de capacitar y emplear personal nacio-
nal. El proximo paso, desde luego, consiste en asegurarse de que el
gobierno supervisa el cumplimiento de esta disposicion.

Elaboracion y ejecucion de las disposiciones relativas
a la capacitacion y el empleo

Los objetivos del gobierno anfitrion en cuanto a la capacitacion y
empleo de personal nacional pueden resumirse como sigue:

= Capacitacion y empleo del personal nacional en la construccion
y operaciones en curso y el mantenimiento del proyecto con el fin
de formar capacidades en las diferentes fases de un proyecto
CET.

Capacitacion y empleo de personal nacional de modo que, des-
pués del traspaso, dicho personal esté apto para explotar y man-
tener independientemente el proyecto.
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m  La capacitacion v el empleo deben aplicarse no s6lo al personal
que gestiona y explota el proyecto, sino también al personal
gubernamental con facultades de supervision.

La necesidad de emplear y capacitar al personal local varia, desde
luego, de un pais a otro, v depende de la medida en que ya se haya
formado personal con las capacidades y aptitudes necesarias para el
proyvecto. Sin embargo, los gobiernos anfitriones pueden considerar
algunos principios basicos cuando redacten o negocien las disposicio-
nes relativas al empleo y la capacitacion en los contratos sobre CET:

w  El gobierno puede exigir de la compania titular del proyecto que
suministre un organigrama que muestre las necesidades de per-
sonal en la formulacion, construccion, explotacién y manteni-
miento del proyecto. Las calificaciones minimas del personal,
tanto técnicas como de otro tipo, deben especificarse con el sufi-
ciente detalle como para que el gobierno determine la medida en
que se necesita capacitaciéon v empleo. Si es posible en la prac-
tica, el procedimiento de precalificacion del gobierno debera exigir
tal informacién.

Es conveniente para el gobierno definir claramente en un apén-
dice al acuerdo sobre el proyecto las categorias v la cantidad de
personal que habra de recibir capacitacion, asi como las obliga-
ciones especificas de capacitacidon que deberd cumplir la compa-
fiia titular del proyecto en relacion con cada categoria. También
puede ser conveniente definir las calificaciones que debera tener
el personal que recibe la capacitacibn, para cada categoria o
posicion, incluidas las aptitudes lingliisticas. La experiencia
muestra que la especificacion, en el contrato, de las calificaciones
del personal que recibe la capacitacidon puede evitar muchas
malas interpretaciones entre la compafia titular del proyecto y el
gobierno anfitrion.

La capacitacion debe impartirse en la medida de lo posible dentro
del pais anfifrion y en el lugar del trabajo. Si bien los seminarios
de capacitacién en los dispositivos de los propios patrocinadores
en sus respectivos paises pueden resuliar utiles en ciertas cir-
cunstancias, las capacidades necesarias para explotar v mante-
ner un proyecto CET por lo general se adquieren mejor mediante
la experiencia en el lugar del trabajo. El mejor método para la
capacitacion en el lugar del trabajo puede ser la capacitacién que
se conoce por “capacitacion fantasma” en la cual se asigna per-
sonal nacional como contraparte a personal extranjero en posi-
ciones importantes de explotacion y direccidn.

4
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En la formulacién de las obligaciones de capacitacion para
proyectos CET, los calendarios correspondientes son de capital
importancia. El objetivo del gobierno es asegurar que se haya
impartido la capacitacién necesaria con antelacioén suficiente a la
finalizacién del periodo de la concesién, de modo que un personal
y una fuerza de trabajo nacionales competentes puedan hacerse
cargo de la explotacion del proyecto. Esto puede conseguirse
organizando sistematicamente la capacitacién del personal nacio-
nal a lo largo del periodo de la concesion del proyecto. A la com-
pania titular del proyecto debera obligarsele, ademas, antes del
traspaso, a que acredite que la tecnologia del proyecto ha sido
dominada de manera eficiente y efectiva por el personal nacional
que asumira la responsabilidad de la explotacion y el manteni-
miento.

La informacion tecnolégica necesaria para explotar y mantener el
proyecto CET se transmite también mediante la documentacion
técnica, incluidos los dibujos, manuales, programas de garantia
de la calidad y programas de computadoras. Una capacitacion
adecuada del personal nacional requiere su participacion en la
formulacion, organizacion y utilizacion de esa documentacion. La
documentacion del proyecto debe ponerse a disposicién del per-
sonal del gobierno al que habra de confiarse la explotacion y el
mantenimiento del proyecto y como futura referencia para pro-
yectos similares.

Una auditoria anual de los programas de capacitacién y empleo
e informes especiales sobre los aspectos importantes de esos pro-
gramas contribuiran a realzar su importancia y a asegurar su fiel
ejecucion.

» Transferencia de la tecnologia del proyecto
después de transcurrido el periodo de la concesion

Transferencia de tecnologia como parte del traspaso
de la propiedad

La tecnologia relacionada con el proyecto CET normalmente se trans-
mite junto con la propiedad, al final del periodo de la concesion. Se
transmitira al gobierno, como es natural, el derecho a utilizar la tecno-
logia del proyecto, incluida la tecnologia incorporada en la maquinaria
y equipo. Esta es una solucién adecuada para el gobierno, a condicion
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de que el personal nacional haya sido capacitado para la explotacion y
mantenimiento del equipo y la tecnologia.

En proyectos CET que comprenden el empleo de una tecnologia
patentada o protegida de otra forma, el gobierno puede insistir en que
en el acuerdo sobre el proyecto se incluya una disposicion sobre la
transferencia, en virtud de la cual la compania titular del proyecto se
obliga a conceder, libre de todo gravamen, una licencia para la utili-
zacién de la tecnologia, una vez traspasado el proyecto. Estas dispo-
siciones pueden encontrarse en los acuerdos sobre el proyecto bajo el
epigrafe “Patentes” o “Licencias o patentes”. A continuacién se trans-
cribe una disposicion tipica:

“La compania titular del proyecto concede al gobierno una licencia
no exclusiva, irrevocable, exenta del pago de toda regalia, sobre la
base de todas las patentes que sean poseidas o controladas en el
presente o en adelante, por la compania titular del proyecto, en la
medida necesaria para la explotacion, mantenimiento, reparaciéon o
alternacion del proyecto.”

En casos muy excepcionales, en los que la tecnologia es sumamente
compleja y se esta perfeccionando constantemente, pueden ser nece-
sarios mecanismos de transferencia o disposiciones contractuales
adicionales.

Condiciones que limitan la utilizacion
de la tecnologia transferida

Un gobierno anfitriébn debe leer cuidadosamente el acuerdo sobre el
proyecto para determinar si existen algunas limitaciones explicitas o
implicitas a la utilizacién de la tecnologia transferida. A continuacion
se examinan tales restricciones.

Suministro de componentes con posterioridad al traspaso

Algunas companias titulares del proyecto pueden tratar de organizar
el suministro de tecnologia de modo que el gobierno, después del
traspaso de la propiedad, dependa de la compania titular del proyecto
en lo que respecta a los componentes y piezas de repuesto necesarias
para la utilizacion de la tecnologia. (Es de conocimiento general que
aparte de las sumas alzadas y las regalias, la mas importante fuente
de ingresos de las companias que poseen la tecnologia consiste en el
suministro de componentes y piezas de repuesto.) Tal arreglo pudiera
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ser desventajoso para el gobierno, en particular si puede obtener
componentes y piezas de repuesto de la misma calidad, de otros sumi-
nistradores y en términos mas favorables.

Para resolver este conflicto de intereses, se recomienda usualmente
prever en el acuerdo sobre el proyecto que el gobierno esta obligado
a adquirir los componentes y piezas de repuesto de un suministrador
designado por la compania titular del proyecto, pero que, a su vez, el
suministrador esta obligado a suministrarlos en términos no menos
favorables que aquéllos en que los ofrezca a cualquier otro de sus
clientes, o en términos no menos favorables que aquéllos en que el
gobierno pueda adquirir componentes y piezas de repuesto seguros
de la misma calidad, de cualquier otro suministrador.

Disposiciones sobre la confidencialidad

La mayoria de los acuerdos sobre el proyecto prescriben que la com-
pania titular del proyecto y el gobierno tienen que tratar la informa-
cion sobre la tecnologia, dibujos técnicos, y todas las otras cuestiones
similares relacionadas con el proyecto CET como estrictamente confi-
denciales. Las partes no estan autorizadas a revelar ninguna informa-
cion técnica a un tercero. El acuerdo sobre el proyecto puede, sin
embargo, imponer exigencias de confidencialidad que seran observa-
das mucho tiempo después de la expiracién del periodo de la conce-
sion, especialmente cuando el saber hacer técnico aplicado al proyecto
es de naturaleza privada, pero no esta patentado.

Durante el periodo de la concesién, las disposiciones relativas a la
confidencialidad son muy faciles de observar. Sin embargo, el pro-
blema se plantea después de que se ha traspasado la propiedad del
proyecto al gobierno, cuando tales disposiciones pueden limitar
indebidamente la aptitud del gobierno para contratar con un nuevo
concesionario, sobre el proyecto. Por consiguiente, es de importancia
critica para todas las partes considerar, en la etapa contractual, como
contrapesar la legitima necesidad de proteger la tecnologia de carac-
ter privado, por un lado, con la necesidad de que los proyectos a largo
plazo contintien de una manera eficiente y eficaz después de finalizado
el periodo inicial de la concesién, por otro lado.

Disposiciones sobre indemnizacion

Por ultimo, el gobierno debe incluir en el proyecto una promesa de la
compania titular del proyecto de que la utilizacion de la tecnologia
transferida no infringira ningin derecho de propiedad industrial
ni dara lugar a reclamaciones contra el gobierno por terceros que
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aleguen infracciones por el uso de la tecnologia utilizada en el pro-
yecto. El gobierno puede protegerse mediante una disposicion sobre
indemnizacion como la siguiente:

“Indemnizacion por toda infraccion en materia de patente, disero y
derechos de propiedad intelectual. Por este medio la compania titular
del proyecto conviene en defender, indemnizar y mantener indemne al
gobierno de, y contra, todas las reclamaciones, pérdidas, costos, danos
y gastos en que incurra el gobierno como resultado de, o en relacion
con, toda infraccion alegada de una patente, diseno o derecho de pro-
pledad intelectual, contra el gobierno, y derivada de la construccion,
explotacion o mantenimiento del proyecto.”

El gobierno y la compania titular del proyecto pueden incluir dis-
posiciones contractuales adicionales que establezcan un procedi-
miento que habra de seguirse en caso de reclamaciéon por un tercero
en la que se alegue que se han infringido sus derechos de propiedad
industrial.

= Derechos a mejoras e innovaciones

Durante el largo periodo de la concesion de un proyecto CET es
posible que se haya mejorado la tecnologia o que se hayan introducido
innovaciones tecnologicas. Los derechos a esas mejoras o innovacio-
nes, el titulo en virtud del cual se adquieren, y el interés por las
mismas, pueden estipularse en el acuerdo sobre el proyecto (véase el
recuadro 6).

Cuando las mejoras o innovaciones se efectian durante la cons-
truccion y explotacién del proyecto bajo la responsabilidad de la com-
pania titular del proyecto, ésta probablemente insistira en que le
perteneceran todos los derechos, titulos e intereses relacionados con
las mencionadas mejoras e innovaciones. Esto puede ser razonable y
aceptable si la mejora o innovacién proviene tunica y exclusivamente
de programas tecnologicos y aptitudes técnicas proporcionadas por la
compania titular del proyecto. Si, en cambio, proviene exclusivamente,
o principalmente, de los trabajos realizados por contratistas naciona-
les para el proyecto, puede ser adecuado un resultado diferente.

Existen varias soluciones practicas para el tratamiento de esta
cuestiéon. Dado que tanto la compania titular del proyecto como el
contratista local generalmente tienen interés en obtener la utilizacion
de la mejora o innovacion introducida por la otra parte, el acuerdo
sobre el proyecto debe disponer que cada parte esta obligada a infor-
mar a la otra sobre toda mejora o innovacién introducida en relacion

Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI 99

Transferencia de tecnologia | O1




Recuadro 6. Ejemplo de una disposicion relativa al tratamiento
de las mejoras e innovaciones introducidas durante
el periodo de la concesion

“Mejoras e innovaciones introducidas durante el periodo de la concesion

1.1 Las mejoras e innovaciones introducidas por un contratista en el curso del
cumplimiento de sus obligaciones seran de la propiedad del contratista. Sin em-
bargo, esto no es aplicable a las mejoras e innovaciones basadas principalmente en
tecnologia, programas y documentos recibidos de la compania titular del proyecto,
que seran propiedad de la compania titular del proyecto.

Las partes se notificaran reciprocamente de tales mejoras e innovaciones.

La compadia titular del proyecto concedera al contratista una licencia no exclusiva,
irevocable, libre de toda regalia, relativa a las mejoras e innovaciones que no son
propiedad de la compania titular del proyecto de acuerdo con lo estipulado en el
Art.(1.1) en la medida necesaria para que el contratista pueda cumplir sus
obligaciones con la compania titular del proyecto.

El contratista concedera a la compafiia titular del proyecto una licencia no exclusiva,
irevocable, libre de toda regalia, relativa a las mejoras e innovaciones que son de
la propiedad de! contratista de conformidad con lo estipulado en el Art.(1.1) en la
medida necesaria para que la compania titular del proyecto cumpla su obligacion de
construir, mantener y explotar el proyecto durante el periodo de concesion, o la
cumpla de una manera mejor.

con el proyecto durante el periodo de la concesion. Ambas partes
deben tener el derecho de utilizar la mejora o innovaciéon para el
cumplimiento de sus obligaciones en el proyecto CET.

En cualquier caso, las mejoras o innovaciones introducidas por la
compania titular del proyecto o por contratistas nacionales durante el
periodo de la concesion pueden proporcionar una oportunidad para
que las partes tomen disposiciones para realizar actividades conjun-
tas de investigacion y desarrollo de la tecnologia. Esta oportunidad se
examina con mas detalle en la siguiente seccion.

s Transferencia de tecnologia mediante proyectos
de investigacion y desarrollo, empresas mixtas
y otras actividades derivadas

Los proyectos CET pueden proporcionar la oportunidad para la trans-
ferencia y desarrollo de la tecnologia mediante actividades derivadas

100 Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI




en el pais anfitrién. En el sector del petroleo, por ejemplo, la coope-
racidon en investigacién y desarrollo entre, por un lado, compainias
titulares del proyecto exiranjeras y, por otro lado, instituciones y
companias, empresas mixtas para la construccion, servicio y fabrica-
ciéon de equipo nacionales, y otras actividades derivadas, han sido
muy corrientes y productivas para todas las partes implicadas.

Segun parece, los gobiernos han empleado tres métodos diferentes
para promover la transferencia de tecnologia de compafiias titulares
del provecto extranjeras a companias nacionales mediante activida-
des derivadas. En primer lugar, no es raro gue los acuerdos sobre el
proyecto contengan declaraciones generales de las companias titula-
res del proyecto scbre su intencién de participar en actividades deri-
vadas relacionadas con el proyecto, o contribuir a establecerlas. La
experiencia muesira, sin embargo, que esas declaraciones generales
son dificiles de llevar a la practica. Las buenas intenciones, en este
lugar, como en otras partes, no reemplazan adecuadamente a las
obligaciones de orden juridico,

En segundo lugar, el procedimiento de licitacién ha resultado ser
un instrumento eficaz, del gobierno anfitrién, para la promociéon de la
transferencia de tecnologia mediante actividades derivadas. Los crite-
rios para la adjudicacion de concesiones CET deben tener en cuenta
la disposicion de los licitadores extranjeros para transferir tecnologia
al pais anfitrién mediante la participacion en la fabricacion local,
proyectos de investigacion y desarrollo y otras actividades junto con
la tecnologia seleccionada para un proyecto CET, asi como sus ante-
cedentes en esta materia. El cumplimiento de estos criterios se esti-
pula como una condicion para la concesion y se define detalladamente
en ¢l acuerdo sobre el proyecto. Se debe aplicar un sistema de

notificacion o seguimiento para asegurar que la compafiia titular del
proyecto cumple las obligaciones que le corresponden en las activida-
des derivadas.

Los objetivos del gobierno deben estar claramente enunciados en
los documentos de la licitacion., En una de estas evaluaciones, por el
gobierno, de las propuestas de los licitadores sobre actividades deri-
vadas se expresa lo siguiente:

“En todo momenio se prestard una atencién especial a la iniciacién
de proyectos que entrarien una transferencia de tecnologia y tengan
un alcance general desde el punto de vista tecnolbgico.”

La obligacion del licitador de transferir la tecnologia como actividad
derivada se especificard normalmente en el acuerdo sobre el proyecto.
A continuacion se presenta una clausula de tipo usual utilizada por
un gobierno anfitrion a este efecto:
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“Al aceptar el proyecto ... en ..., la Compania asegurara que la
tecnologia y el saber hacer pertinentes de que dispone seran puestos
a disposicién para la ejecucién del proyecto.”

Un tercer método para transferir tecnologia de la compania titular
del proyecto al pais anfitrién ha sido la negociacion de empresas
mixtas entre la comparniia titular del proyecto y companias nacionales
para explotar la tecnologia aplicada al proyecto CET. Por ejemplo, el
establecimiento de dispositivos de produccién para piezas de repuesto
a menudo ha beneficiado al proyecto completo y a todas las partes
interesadas. Este enfoque ha ayudado a los suministradores naciona-
les a mejorar sus normas tecnolégicas y de calidad.

» Resumen

Los proyectos CET ofrecen una valiosa oportunidad para que los
gobiernos anfitriones realcen las capacidades tecnologicas de sus
respectivos paises y aseguren la transferencia de tecnologia a sus
companias e instituciones locales. Ademas, pueden constituir un
medio adecuado para realizar, como actividades, trabajos de investi-
gacion y desarrollo, y otras actividades técnicas, en beneficio de los
patrocinadores extranjeros y de las compariias e instituciones locales.
Los paises que tienen una experiencia considerable en proyectos CET
han recibido con agrado los proyectos CET patrocinados desde el
extranjero, especialmente en sectores en que la experiencia tecnologi-
ca es escasa o no esta disponible localmente.

Como es natural, los proyectos CET no son remedios que curan
todos los males. Los gobiernos anfitriones no pueden esperar benefi-
cios tecnologicos de todos los proyectos CET, dada la competencia
existente en la economia mundial. Algunos proyectos sobre la infra-
estructura pueden utilizar tecnologia convencional que tiene una
repercusion limitada para el desarrollo tecnolégico de un determinado
pais. Las politicas e instrumentos que han resultado ventajosos en un
pais pueden ser de dificil aplicacién en otros. El punto principal es,
sin embargo, que un gobierno que esta planificando su politica sobre
la infraestructura procede correctamente si presta la debida atencion
a la transferencia de tecnologia y a la formacion de capacidades que
son posibles dentro del marco de un proyecto CET y que constituyen
una de las ventajas mas importantes del concepto CET.
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» Estrategias de contratacion publica

Una estrategia o procedimiento adecuado de contratacién publica
debe haberse establecido antes de que se pueda llevar a cabo una
politica de CET del pais. El éxito de un proyecto CET depende en gran
medida de lo que ha ocurrido antes de que se haya seleccionado el
grupo patrocinador. En esa época deberan haberse identificado y tra-
tado las cuestiones esenciales. De no ser asi, el proyecto, o bien
marchara imperfectamente hasta su conclusion a un costo inacepta-
ble o, lo que es mas probable, fracasara.

En los procedimientos de contrataciéon publica para los proyectos
CET influiran diversos factores, incluida la legislacion actual del pais
anfitrion relativa a la contratacion publica del trabajo de construc-
cién, reglas aceptadas en el plano internacional para la contratacion
publica, el entorno comercial, la politica general sobre la infraestruc-
tura y la naturaleza del proyecto CET de que se trate. La cuestion
fundamental, sin embargo, es la eleccion entre los dos enfoques
sustancialmente distintos de la contratacion publica, es decir, un
sistema de licitacion competitivo o un sistema negociado.

Al elegir un procedimiento de contrataciéon publica para proyectos
CET, un gobierno anfitrién debe considerar si el proyecto alcanzara
los siguientes objetivos:

s Satisfacer las necesidades del proyecto CET de que se trate. La fi-
nalidad primordial de un gobierno anfitrion al disefiar un sistema
de contratacion publica CET es asegurarse de que cada proyecto
se ajusta a los planes de desarrollo del pais y que es autorizado,
aprobado y construido lo mas rapida y econémicamente posible.
Para esto se necesita, entre otras cosas, un sistema de contrata-
cién publica en virtud del cual las ofertas sobre el proyecto y los
criterios de seleccion se adapten a los objetivos econémicos y
sociales particulares del gobierno para el proyecto CET que se
esta considerando, y que se determine totalmente el contenido y el
valor de cada oferta. Los objetivos del proyecto deben ser clara-
mente definidos: el gobierno tiene que determinar, antes de selec-
cionar un determinado método de contratacién publica y de
solicitar propuestas, lo que desea y la forma en que un enfoque
CET puede alcanzar mejor los objetivos.
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Asegurar la claridad, imparcialidad y transparencia del procedi-
miento. Es imperativo disponer de un procedimiento de contrata-
cion publica ordenado si se desea atraer a patrocinadores CET
extranjeros. La integridad, el tratamiento igualitario y la transpa-
rencia son los elementos fundamentales de un procedimiento
ordenado y son esenciales para poner freno a los abusos. Puede
esperarse que los patrocinadores emprendan un largo y costoso
procedimiento de formulacion y licitaciéon del proyecto solamente
si tienen confianza en que el procedimiento para la adjudicacion
del proyecto es bien conocido, ordenado y justo. Las lamparas del
camino hacia el éxito deben estar bien encendidas.

Promocion de la competencia. Un objetivo esencial de un procedi-
miento de contratacion publica CET es estimular la competencia,
lo cual a su vez promovera la eficacia y eficiencia del sector pri-
vado, lo que es una piedra angular del enfoque CET. La nece-
sidad de promover la competencia puede ser particularmente
fuerte en aquellos paises en los que los reglamentos de contrata-
cion publica existentes excluyen la participacion internacional en
proyectos publicos o favorece a los contratistas locales mediante
criterios de preferencia. En un sentido mas amplio, un método de
contratacion publica que estimule la competencia en proyectos
publicos sobre la infraestructura ayudara a aumentar el grado en
que la economia de un pais esta orientada hacia el mercado.
Entre las formas de estimular la competencia en la contratacion
publica relativa a la infraestructura se encuentran el anuncio
publico del proyecto, leyes y reglamentos de contratacion publica
que sean accesibles al publico, la transparencia, el menor namero
posible de restricciones a la participacion en el procedimiento
de contratacion publica, documentos sobre solicitudes que pro-
porcionen una base comun para preparar y evaluar las ofertas, y
criterios de evaluacion objetivos, no discriminatorios, comuni-
cados en tiempo oportuno al sector privado.

Promocién de la innovacion en el sector privado y soluciones alter-
nativas. Una razén fundamental para aplicar el concepto CET a
los proyectos publicos sobre la infraestructura es aprovechar las
ventajas que ofrecen las capacidades del sector privado para in-
novacion y creatividad en el diseno, tecnologia gestion y financia-
cion. El método de contratacion publica debe por tanto permitir
la flexibilidad y proporcionar incentivos que inciten al sector
privado a presentar soluciones alternativas e innovadoras para el
proyecto. Debera promover recomendaciones de mejores especifi-
caciones, mejoras en los métodos de construccion, innovaciones
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técnicas vy otras propuestas que puedan reducir los costos, ace-
lerar el calendario de trabajos y aumentar la eficiencia. El gobier-
no asegurara la proteccidn de la propiedad intelectual en las
innovaciones e ideas tomadas del sector privade. Los patrocina-
dores calificados no seguirdn compitiendo en proyectos CET si
llegan a la conclusion de que sus ideas e innovaciones empresa-
riales son copiadas en documentos de la licitacidn que se envian
a sus rivales.

Asegurar a los nversionistas, licitadores y otras partes, que el
gobierno ha seleccionado ln propuesta CET correcta. El hecho de
gque un proyecto CET sea financiable depende hasta cierto punto
de la forma en que los inversionistas y prestarnistas reaccionan
al método de contratacidon ptiblica utilizado por la entidad guber-
namental que efectia dicha contratacion piblica. En general, una
licitacién competitiva basada en principios reconocidos inter-
nacionalmente es el método preferido de contratacién piiblica en
el caso de convenios {inanciados por los bancos de desarrollo. Los
prestamistas consideran que unos procedimientos de contrata-
cién publica transparentes y ordenados conducen probablemente
a proyectos eficaces con respecto al costo con el menor riesgo de
abuso e incumplimiento.

Fortalecimiento de la corfianza piiblica en el enfoque CET para el
desarrollo de la infraestructura. Un procedimiento de contratacion
publica transparente, imparcial y ordenado aumentara la con-
fianza ptiblica en la financiacién, por el sector privado, de la infra-
estructura puablica. Los proyectos CET sobre la infraestructura
generalmente tienen un elevado perfil publico porque implican
grandes sumas de dinero y muchos intereses diferentes y a menu-
do en competencia. Un procedimiento transparente en el cual los
patrocinadores privados se elijan de acuerdo con reglamentos
de contratacion publica que se han dado a conocer extensamente
y sobre la base de criterios de evaluacién objetivos publicados
en tiempo oportuno promoveran tanto el interés del sector pri-
vado como la confianza ptiblica. El anuncio ptiblico de 1a lista de
proyectos sobre la infraestructura que habran de adjudicarse me-
diante CET, la amplia divulgacién de informacién sobre licita-
ciones y adjudicacion de concesiones y el hecho de requerir que se
tome nota de las decisiones fundamentales adoptadas por la enti-
dad gubernamental que interviene en la contratacién piblica:
estos son algunos de los otros mecanismos que promueven la
adhesion a las reglas de contratacidon piiblica asi como la con-
fianza en la integridad del procedimiento de contratacién publica.
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Promociéon de una pronta adjudicacion del proyecto. Un eficiente y
rapido procedimiento de adjudicacién del proyecto aumenta con-
siderablemente las probabilidades de que se presenten ofertas
firmes y de que se llegue, sin contratiempos, a la conclusion de
los numerosos arreglos contractuales necesarios para finalizar
un proyecto CET. La experiencia muestra que los participantes
consideran dificil preparar ofertas firmes y obtener compromisos
firmes de los prestamistas, companias de construccion y sumi-
nistradores cuando el procedimiento de contratacion publica es
dilatado y esta plagado de incertidumbres en cuanto a la fecha de
su conclusion. La solucién consiste en el diseno de un procedi-
miento de contratacién publica basado en un calendario claro
con puntos de referencia especificos para las fases fundamenta-
les. La claridad y previsibilidad en el procedimiento de adjudica-
cion del contrato, con la adjudicacién final efectuada en tiempo
oportuno son caracteristicas muy apreciadas por los inversionis-
tas CET experimentados.

Reduccion al minimo del tiempo y gastos necesarios para la_formu-
lacion de proyectos CET. La cantidad de tiempo y dinero que exige
la formulacién de un proyecto CET tipico (véase el recuadro 7) se
considera generalmente uno de los mas grandes inconvenientes
de un proyecto. Los gastos de formulacion de proyectos CET,
especialmente los honorarios de profesionales, han sido frecuen-
temente mucho mas elevados que los correspondientes a la con-
tratacion publica de trabajos de construcciéon para proyectos
sobre la infraestructura financiados por el gobierno. Los gastos
elevados y los largos periodos de tiempo necesarios para la tra-
mitaciéon del procedimiento han impedido que cierto niimero de
proyectos CET avancen y han limitado el numero de licitadores
calificados, con lo que se reduce la competencia y la eficacia que
los gobiernos desean obtener del sector privado. La experiencia
muestra que una causa principal de los elevados costos de desa-
rrollo y de la dilataciéon innecesaria de la contratacion publica es
la falta de procedimientos de contratacién publica CET adecua-
dos y eficaces, incluidos contratos normalizados y otros docu-
mentos normalizados.

Un sistema de licitacién competitiva parece ser el mas adecuado
para satisfacer la mayor parte de estos objetivos sugeridos. Tal siste-
ma ayuda a promover la eficiencia y la competencia, que son las
marcas caracteristicas de la participacion del sector privado en pro-
yectos sobre la infraestructura. En todo sistema negociado existe el
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peligro de que la adjudicacion de la concesion pueda basarse en un
juicio arbitrario o en una influencia indebida.

La integridad, tratamiento igualitario y transparencia del procedi-
miento de contrataciéon publica, que son de capital importancia cuan-
do se trata de atraer a un numero de patrocinadores extranjeros, se
asegura mejor con un sistema de licitacion que con un sistema nego-
ciado, cuyo resultado puede ser imprevisible para los patrocinadores.

La licitacién competitiva puede también ser el mejor método para
promover la capacidad innovadora y la eficiencia del sector privado.
Ademas, un sistema de licitacion competitiva transparente es proba-
blemente el inico método de contratacion publica que puede aumen-
tar la confianza en el enfoque CET en zonas en que la infraestructura

Recuadro 7. Algunas causas de los elevados gastos
de formulacion de los proyectos CET

La compleja estructura contractual y financiera de los proyectos CET y el gran numero
de partes que intervienen en el proceso de formulacion.

La inexperiencia relativa de algunas de las partes y funcionarios del gobierno que
intervienen en la formulacion de proyectos CET, y en la elaboracion de conjuntos de
medidas para esos proyectos.

La falta de una legislacion adecuada que permita la participacion del sector privado en
proyectos sobre la infraestructura publica y la ineptitud del gobierno para proporcionar
el apoyo reglamentario y administrativo necesarios.

La falta de un marco claramente definido del proyecto, incluida la falta de objetivos
estatales claros.

La falta de criterios claros para la evaluacion de las ofertas.

La falta de estudios de viabilidad independientemente encomendados, para confirmar la
viabilidad del proyecto y ayudar al gobierno a solicitar ofertas realistas relativas al
proyecto.,

La falta de arreglos normalizados sobre el proyecto y documentos normalizados para
la licitacion.

La falta de métodos establecidos para la precalificacion de los licitadores, con el fin de
limitar el nimero de licitadores y de este modo reducir los altos riesgos de la licitacion.

La falta de un procedimiento y un calendario de contratacion publica claramente
formulados.

Negociaciones prolongadas e inciertas con uno o mas licitadores preferidos antes de
la aceptacion final (cierre) de una licitacion.
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es sensible a las circunstancias politicas, y reducir la sospecha en el
ejercicio de una influencia indebida. Los sistemas de licitaciéon com-
petitiva que siguen los principios internacionales son preferidos, e
incluso exigidos, por prestamistas e inversionistas, fundamentalmente
por las mismas razones antes expuestas.

Evidentemente, los factores relativos al costo y a la duracién (que
son todos los indicados en el cuadro 7 salvo los tres primeros) repre-
sentan obstaculos que pueden reducirse mediante métodos ade-
cuados de contratacion publica, es decir, que no son inherentes al
enfoque CET. Afortunadamente, cuando se tiene la experiencia debida,
algunos paises han encontrado formas ingeniosas de reducir al mini-
mo los gastos de formulacion y la duracién del procedimiento de con-
tratacion publica. Los patrocinadores han confirmado que los gastos
(y la duracién) de la formulacién del proyecto son mucho menores en
paises que aplican arreglos CET bien establecidos, o similares, como
los proyectos independientes relativos al suministro de energia eléctri-
ca en Estados Unidos y los relativos al petréleo de Noruega, en el Mar
del Norte.

Sin embargo, los sistemas de licitacion competitiva no dejan de
tener ciertos inconvenientes. En el aspecto de la politica, los inconve-
nientes de un sistema de licitacién competitiva para proyectos CET
tienen que ser ponderados con respecto al hecho de que dichas
licitaciones pueden a veces ser mas rigidas y consumir mas tiempo
que negociaciones directas con uno o dos de los patrocinadores selec-
cionados. Otro problema es que los gastos de la preparacion de las
ofertas para proyectos del tamano y la complejidad de la mayor parte
de los proyectos CET pueden ser muy elevados. Se sabe que las
companias calificadas y serias han considerado que los riesgos de la
licitacién en proyectos CET son muy grandes y, en consecuencia, han
perdido interés en los proyectos. Esto indica una necesidad apre-
miante de alguna forma de precalificacion o de procedimientos de
licitacion limitados para la contratacion publica de proyectos CET.

» Actuales marcos legales y reglamentarios
para la contratacion publica CET

Una breve investigacion del actual marco legislativo en paises que ya
tienen experiencia en CET puede ayudar a situar en el contexto
correcto algunas de las observaciones anteriormente hechas.

Las legislaciones de dos paises, Filipinas (1989) y Viet Nam (1993)
que autorizan proyectos CET sobre la infraestructura requiere que los
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proyectos se sometan a licitacion publica. Ambas legislaciones y los
reglamentos de aplicacién prescriben detalladamente un procedi-
miento de precalificacion, licitacion v adjudicacion, que incluye crite-
rios y directrices para evaluar propuestas de licitacion. So6lo en cir-
cunstancias especiales se puede recurrir a negociaciones directas,
por ejemplo, si un solo licitador satisface los requisitos de precalifi-
cacion.

En Chile, el Reglamento a la Ley de concesion de obras publicas
prescribe la licitacién competitiva para los proyectos CET sobre infra-
estructura vy estipula en detalle los puntos que deben tratarse en las
especificaciones de licitacion, criterios de evaluacion, ete. En Ecuador,
ia Ley de modernizacion de 1993 v el Reglamento general requieren la
licitacion competitiva para todas las concesiones, incluidas las conce-
siones CET. ademas, las autoridades ecuatorianas han formulado
reglamentos de licitacion especificos para las concesiones CET dentro
del sector de la energia (1995).

Disposiciones y directrices gubernamentales para la adjudicaciéon
de proyectos CET en Pakistan {plantas de suministro de energia eléc-
trica) y en Sri Lanka prevén también un proceso de licitacién compe-
titiva v requieren que todas las propuestas CET solicitadas por el
gobierno se hagan publicas. La evaluacion de propuestas en Sri
Lanka atribuye importancia a una gama mas amplia de criterios que
las de las legislaciones de Filipinas v Viet Nam, incluyendo, en efecto,
factores tales como la reinversion en el pais y la capacitacion de
personal nacional. El procedimientic de adjudicacién en Sri Lanka
incluye una etapa de negociacion detallada tras la evaluacion de las
ofertas, basada en una carta de declaracién de intencién. En Malasia,
Hong Kong y Tailandia, los ministerios autorizantes suelen preferir un
procedimiento de licitacion competitiva para los proyectos CET. Son
ejemplos el Sistema de Autfopistas de la Segunda Etapa en el Gran
Bangkok y la Autopista Shah Alam en Malasia.

En la mayor parte de los paises americanos y europeos se encuen-
tran disposiciones estatutarias que exigen la licitacion competitiva
para la contratacién publica de trabajos de construccion, bienes y ser-
vicios. Los principios de una adjudicacién de los proyectos publicos
mediante procedimientos competitivos v transparentes, que subrayan
esas disposiciones estatutarias, pueden aplicarse a los proyectos CET.
La Unién Europea (UE) ha adoptado directrices que requieren una
licitacidon competitiva para la contratacion publica de trabajos de
construccion, bienes y servicios a partir de cierto valor. Basicamente,
el sistema de contratacion publica de la UE requiere que los gobiernos
anuncien y adjudiquen contratos importantes (es decir, los contra-
tos cuyo volumen rebase el umbral establecido} solamente tras un
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procedimiento de licitacién competitiva transparente. Para la adjudi-
cacion de los contratos hay que aplicar uno de estos dos criterios: o
bien el del precio mas bajo o el que sea mas ventajoso desde el punto
de vista econdmico.

El nuevo Acuerdo General sobre Tarifas y Comercio {Ronda Uru-
guay — Acuerdo sobre procedimientos gubemamentales), aplicable de
modo general desde 1996 ha establecido un sistema de contratacion
publica bastante similar a las reglas de la Unién Europea para la con-
tratacion publica “por cualquier medio contractual”, que puede ser
aplicable a los proyectos CET. El nuevo acuerdo sobre contratacion
publica por el gobierno sustituira al antiguo codigo de contratacion
publica por el gobierno, del GATT. Prevé la ampliacion de la cobertura
a la contratacién puablica de servicios y la construccion y, en cierta
medida, a los gobiernos estatales y locales. Establece también cierto
numero de criterios para la contratacion puablica, destinados a mejo-
rar la transparencia, imparcialidad y el debido procedimiento.

La aceptacion en el plano mundial de la licitacién competitiva como
el método preferido de contratacién publica para los proyectos CET
sobre la infraestructura no implica que se ha establecido un proce-
dimiento de licitacion CET en un conjunto universal de reglas. Por el
contrario, los procedimientos de licitacion pueden variar no solamente
de un pais a otro, sino también, en cierta medida, en funcién del
sector de la infraestructura y del tipo de proyecto. Por ejemplo, los
gobiernos difieren en el punto hasta el cual son especificos al definir
el provecto en la convocatoria a la licitacion. En un extremo, la enti-
dad gubernamental encargada de la contratacién publica especifica
detalladamente lo que desea. En el otro extremo, especifica muy poco
y deja a la imaginacion e inteligencia de los licitadores lo relativo a la
mejor manera de satisfacer las necesidades del proyecto.

Los gobiernos utilizan diferentes estrategias de precalificacion. Al-
gunos prescriben un procedimiento de precalificacién detallado, con
anterioridad a la convocatoria a la licitacion. Otros especifican crite-
rios minimos de precalificacion en la convocatoria a la licitacion y
solicitan de los licitadores que sdlo suministren una informacion
reducida sobre sus calificaciones y capacidades.

Existe una diversidad de procedimientos aceptados para la aclara-
cion y la modificacién de los documentos de la licitacion, y para
determinar la forma en que los licitadores pueden proponer solucio-
nes comerciales y técnicas altermativas. Los criterios de evaluacion
que utilizan los gobiernos para seleccionar las ofertas también pre-
sentan grandes divergencias. Unos son detallados, objetivos, cuanti-
ficables; otros exigen simplemente las “mejores” propuestas; en algu-
nos casos no se especifican criterios.
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Existen enfoques diferentes en cuanto a que la entidad guberna-
mental encargada de la contratacion publica pueda o no intervenir en
negociaciones directas con un licitador “provisionalmente selecciona-
do”, para obtener la oferta mas favorable en una fase final de la
contratacién publica. Los reglamentos de contratacion publica de
algunos paises prevén la concesion de una carta de declaracion de
intencién después de que la mejor oferta ha sido seleccionada y apro-
bada en principio, mientras que los de la mayoria de los paises
parecen pasar automaticamente del procedimiento de seleccién a la
adjudicacion final. Reglas formales de procedimiento y la medida en
que se siguen (por ejemplo, los procedimientos para anuncios, calen-
darios, periodo de validez de las licitaciones, presentacion y apertura
de las ofertas de licitacion, etc.}) también pueden variar de un pais a
otro.

Para tener en cuenta la diversidad de circunstancias que pueden
encontrarse y los diferentes procedimientos de contratacion publica
que pueden aplicarse, la Comision de las Naciones Unidas para el
Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI) ha elaborado la Ley Mode-
lo de la CNUDMI sobre la Contratacion Publica de Bienes, Obras y
Servicios con la Guia para su incorporacion eventual al derecho in-
terno, para los legisladores que utilicen la Ley Modelo.

» Cuestiones especificas de la contratacion
publica de proyectos CET

Los métodos de contratacion publica que se utilizan para los proyec-
tos CET sobre la infraestructura reflejan dos caracteristicas de dichos
proyectos. En primer lugar, los principios reconocidos internacional-
mente de la licitacion competitiva normalmente utilizada para los
contratos de construccion tradicionales parecen no haber sido ade-
cuados para los contratos destinados a proyectos CET. En realidad,
el contraste entre los procedimientos de licitacion para proyectos del
sector publico tradicional y los procedimientos para los proyectos CET
puede ser sustancial:

= Tradicionalmente, la entidad encargada de la contrataciéon publi-
ca incluye en los documentos de la licitacion amplias descripcio-
nes y especificaciones del trabajo de construccién que va a con-
tratarse. La convocatoria a una licitacién para un proyecto CET,
en cambio, puede preceder a cualquier trabajo de disefio y des-
cribir solamente en términos muy amplios la necesidad o los

Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI 13

Contratacion publica

o))




criterios de actuacion que el proyecto debe satisfacer. Si hien este
método puede tener la ventaja de sacar provecho de la experien-
cia y capacidad de innovacién, de cada uno de los licitadores, al
proponer soluciones que satisfagan la necesidad prescrita, apenas
proporciona la solida base comin segin la cual los licitadores en
los proyectos tradicionales del sector publico estan acostum-
brados a preparar sus ofertas, y para recibir sus evaluaciones
correspondientes.

En la estructuracién de un proyecto CET, las cuestiones financie-
ras y legales, por lo general, prevalecen sobre las cuestiones téc-
nicas. Cuando se preparan los documentos de una oferta, es de
importancia critica para la entidad gubernamental que efectta la
contratacion publica comprender lo que los inversionistas y pres-
tamistas estan dispuestos a aceptar. Para los licitadores, la capa-
cidad para organizar un atractivo conjunto de medidas finan-
cieras ha sido el factor decisivo en la victoria obtenida en una
licitacion en cierto nimero de provectos CET. Las cuestiones
financieras y juridicas, complejas y de caracter singular, de los
provectos CET, desde luego no estan cubiertas por las reglas apli-
cables a la concertacion de contratos tradicionales de obras publi-
cas.

A diferencia de los procedimientos de licitacion tradicionales, el
proceso de licitacion CET no tiende necesariamente a obtener un
numere maximo de competidores: asegurar la calidad de un
numero limitado de competidores es un objetivo mas importante.
La licitacion en proyectos CET puede ser muy costosa, en particu-
lar si la descripcion del proyecto en los documentos de licitacion
es de tipo abierto, lo que requiere que los licitadores potencia-
les presenten sus propios conceptos sobre disefio, construccion,
financiacién y explotacién. La necesidad de un procedimiento
estricto de precalificacion, para reducir el costo de las ofertas de
licitacion en proyectos CET que no resultan victoriosas, es por
tanto considerable, como se ha dicho antes.

Las negociaciones o “discusiones” con licitadores durante el
periodo de evaluacién sobre, por ejemplo, soluciones técnicas y
financieras, no han sido raras en los procedimientos CET de
algunos paises. Esto es evidentemente inconsecuente con la pro-
hibicién tradicional de toda negociacién con respecto a ofertas ya
presentadas.

Por estas mismas razones, no es raro que, cuando la entidad
gubernamental encargada de la contratacion publica evalaa los
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diferentes conceptos y soluciones CET propuestos, se percate de
la necesidad de cambiar el ambito del proyecto. En tal caso,
normalmente dicha entidad no rechaza todas las licitaciones y
comienza un nuevo procedimiento de licitacion. La solucidon prac-
tica parece ser negociar el ambito modificado del proyecto CET
con un solo licitador o presentar dicha modificacién a un peguefio
grupo de licitadores. Esta solucion, que no es rara en el caso
de grandes obras de construccién, no esta plenamente de acuer-
do con el principic de igual oportunidad a todos los licita-
dores.

Contratacion publica

(o))

El proyecto que habra de ejecutarse y el contenido que deberan
tener las ofertas de licitacién es méas amplio en los proyectos CET
que en los contratos de construccién convencionales, 1o que re-
fleja la mayor extensién de las obligaciones en los contratos bajo
un plan CET. Esto a su vez influye sobre los criterios utilizados
para evaluar y comparar las ofertas CET, lo que las hace menos
rigidas y mas variadas que los criterios tradicionales. No sola-
mente el precio ofrecido, ¢ una combinacion de ese precio y otros
criterios estrechamente relacionados con el trabajo de construc-
cidn, sino también criterios tales como el grado de atraccion que
pueda ejercer el conjunto de medidas financieras, la solidez eco-
nomica del grupo patrocinador, la transferencia de tecnologia y la
formacion de capacidades, asi como la correccion de los planes
gperativos pueden utilizarse para comparar o evaluar ofertas de
licitaciones CET.

Ademas, ha habido cierto ntmerc de proyectos CET en los que

aparentemente no ha resultado practico, ni posible para la entidad
gubernamental encargada de la confratacion publica, aplicar un sis-
tema de licitacion competitiva. Esto se ha debido a varias razones,
entre las cuales estan las siguientes:

=  Un conjunto de medidas financieras que incluye préstamos bila-
terales favorables para los paises en desarrollo puede excluir la
licitacién competitiva si el pais anfitrién estd obligado a utilizar
contratistas del pais donante.

El caracter técnico u operacional de un proyecto CET puede
requerir una solucién directa para una determinada compania
privada, por ejemplo, si €5 necesario continuar con una tecnolo-
gia corriente gue es propiedad de esa compania, o si dicha com-
pafiia ya esta interviniendo en la explotacion de un determinado
sector de la infraéstructura en el pais o la localidad.
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Una necesidad urgente de un proyecto CET puede hacer que la
licitacion competitiva no resulte practica por el largo periodo de
tiempo que requiere.

En algunos paises en desarrollo, en particular aquellos en que
parezca extremadamente dificil conseguir una licitacion competi-
tiva, la entidad encargada de la contrataciéon publica ha decidido
negociar directamente con un patrocinador privado elegido, por-
que la entidad ha considerado que es poco probable que un
numero suficiente de licitadores intervengan en procedimientos
competitivos para ese proyecto. En aquellos paises en que no
exista un mercado de capital, donde los fundamentos regla-
mentarios no estén bien establecidos, y los riesgos politicos
sean grandes, puede resultar poco realista esperar obtener
licitaciones competitivas para un proyecto CET dentro de un
determinado periodo de tiempo. En estos entornos, la tinica solu-
cién practica puede ser la de negociar directamente con uno o
algunos patrocinadores elegidos de acuerdo con ciertos puntos
de referencia establecidos, o utilizar alguna forma de competen-
cia limitada.

En los paises en que el enfoque CET para los proyectos sobre la
infraestructura esta bien establecido, se incita a menudo al sec-
tor privado a tomar la iniciativa de identificar los proyectos y
presentar ofertas detalladas de proyectos. Aunque proyectos CET
privados, no solicitados, se han presentado a procedimientos de
licitacion competitiva, una entidad gubernamental encargada de
la contrataciéon publica puede considerar mas practico negociar
con la compania que origind la propuesta de proyecto.

Algunas de las cuestiones de contratacién publica son inherentes
al concepto CET. Otras pueden simplemente reflejar problemas
que aparecen con cualquier concepto de proyecto nuevo y complejo.
Tanto en uno como en otro caso, los tipos de procedimientos de
contratacion publica utilizados hasta el presente y las cuestiones
que se han planteado tienen que ser analizadas a la hora de decidir
sobre un método adecuado de contratacién publica para un proyecto
CET.

En la seccion siguiente se sugiere un procedimiento basico para
llevar a cabo la contratacién publica en proyectos CET. La utilizacion
de la licitacién competitiva se recomienda pues es generalmente la
mas eficaz para promover los objetivos sefialados al principio del
capitulo.
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= Procedimiento basico para contratacion
publica de proyectos CET

Las etapas para la contratacion publica en proyectos CET que se
examinan mas adelante se recapitulan en la figura Ill y se describen
detalladamente en el flujograma de la figura IV.

I . i it S e

Gobierno

Evaluacion de la estrategia
de financiacion y método
de contratacion publica

[

L

Creaci6n de un comité
de contratacion publica

Preparacion de los
documentos de la licitacion

]

Licitador

Procedimientos
de precalificacion l

l
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Preparacion y presentacion
de documentos
de precalificacion

!

Convocatoria de la licitacion ]
e instrucciones
a los licitadores |
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|

—
v

Apertura, aclaracion y

evaluacién de las ofertas

L

Preparacion y presentacion
de oferta firme

’

Ofertas alternativas
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Cierre del proyecto

Adjudicacion del proyecto |
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Etapas Acciones del gobierno Acciones del licitador

1. Evaluacion
de la estrategia dentificacion del proyecto
de financiacion y
del método
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Estudio de viabilidad
previa

v
Comparacion

de estrategias de proyecto
alternativas

A

Seleccion de método
de contratacion puablica
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Acciones del gobierno Acciones del licitador

Evaluacién de los documentos
presentados para
la precalificacion

—
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Acciones del gobierno Acciones del licitador
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Acciones del gobierno Acciones del licitador

Negociacion de compromisos
provisionales de los
prestamistas, participantes
en contratos de extraccion,
constructores y otros
contratistas relacionados,
con el proyecto y evaluacion
de su efecto en la viabilidad
comercial del proyecto

'

__| Preparaci6n y presentacion
de oferta firme

-

v
Consideracion
de soluciones alternativas
del proyecto

I

Presentacion de oferta
alternativa firme con
la oferta no modificada

8. Eventualmente,
presentacion de oferta
alternativa firme

Y

9. Apertura, aclaracion y

evaluacion de ofertas Apertura de las ofertas

l

\ 4
Aclaracién y determinacién de
la conformidad de las ofertas
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A4

Clasificacion de las ofertas

v

Evaluacion de las ofertas
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de la licitacion

N

Evaluacion de propuestas
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v
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Etapas Acciones del gobierno Acciones del licitador

Contratacion puablica

10. Adjudicacion .
del proyecto Aseguramiento de la eventual

cierre del provecto aprobacion de la adjudicacion
FOEIE-CELRige por la autoridad superior

o

h 4

Notificacion de la adjudicacion
a los licitadores victoriosos

A 4

Notificacién a los Iicitadores}

no victoriosos y e Sy, e
devoluci6n de su fianzas

de licitacion
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Firma del acuerdo A Formacion de la compaiia

sobre el proyecto i titular del proyecto.

Firma del acuerdo sobre
el proyecto

A

Solicitud de fianza 1
de cumplimiento

|

Cierre del proyecto

Evaluacion de la estrategia de financiacion y método
de contratacion publica

Después que se ha identificado un proyecto y se ha demostrado su
necesidad, el gobierno realizara normalmente un estudio de viabilidad
previa. Este estudio determina las exigencias basicas del proyecto,
analiza las ventajas e inconvenientes de la financiacion CET y de la
financiaciéon por el gobierno y sirve de base para la contratacion
publica del proyecto. Sin un amplio estudio de viabilidad previa, el
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gobierno no podra disenar un marco de contratacion publica que
satisfaga los objetivos del proyecto y no se encontrara en una posicién
fuerte de cara a los patrocinadores potenciales.

El estudio de viabilidad previa debe, como minimo, establecer y
evaluar lo siguiente:

=  Caracteristicas basicas del proyecto.
= Fuentes y disponibilidad del insumo del proyecto.

Ubicacion, condiciones geologicas y del suelo y acceso al lugar del
emplazamiento.

Repercusiones ambientales.
Concepcion técnica preliminar y posibilidades tecnologicas.

Calendario de ejecucién (debe ser lo suficientemente flexible para
permitir responder a condiciones cambiantes y demoras en la
construccion).

Distribucion de los riesgos entre el sector publico y el privado.

Evaluacién financiera de la rentabilidad del proyecto, incluido
analisis de sensibilidad con empleo de hipétesis diferentes para
las variables fundamentales.

El estudio de viabilidad previa puede también servir de base para
un estudio de viabilidad final, que. generalmente lo preparan los
patrocinadores a peticién de los prestamistas, o eventualmente, como
parte del contenido que se requerira de la oferta.

Una vez realizado el estudio de viabilidad previa y seleccionado el
enfoque CET para el proyecto, se debe tomar una decision sobre el
método de contratacién publica. Desde un punto de vista ideal, la
entidad gubernamental encargada de la contratacion publica debe
elegir el método de contratacion mejor adaptado al proyecto. Normal-
mente se elige la licitacion competitiva para promover la competencia,
a fin de evitar percepciones publicas negativas, atraer a los inversio-
nistas privados calificados y satisfacer a los prestamistas. Si se elige
la licitacién competitiva, las conclusiones a que se llego en el estudio
de viabilidad serviran de base para la redaccion de los documentos de
la licitacién, en particular para establecer normas minimas de cum-
plimiento, asi como los parametros que deberan ser observados por
el licitador en la preparacion de la oferta y, si tiene éxito, en la cons-
truccion y explotacion de los dispositivos del proyecto. El estudio de
viabilidad debe utilizarse también para definir los criterios de evalua-
cion para las ofertas.
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Creacion de un comité de contratacion
publica

Antes de que la entidad gubernamental encargada de la contratacion
publica comience el procedimiento de contratacion puablica, es acon-
sejable establecer un comité de contratacion publica o un equipo del
proyecto que sera responsable de preparar y llevar a cabo el procedi-
miento de contratacién puablica. Este comité debe tener la siguiente
composicién minima:

= Un oficial de alta jerarquia de la entidad gubernamental encar-
gada de la contratacion publica.

Un funcionario con formacién juridica y experiencia en el tipo
particular de contratacion publica en proyectos CET.

Un funcionaric con formacién técnica y conocimientos sobre el
proyecto.

Un funcionario que se ocupara de la gestién financiera y tendra
experiencia en financiacion de proyectos.

El comité de procuracién piblica puede ser autforizado a utilizar
los servicios de consultores con experiencia adecuada en la contrata-
cién publica para los proyectos CET vy la gjecucidén de dichos proyec-
tos.

La entidad gubernamental encargada de la contratacién publica
puede, adicionalmente, considerar la posibilidad de nombrar o invitar
a un usuario del dispositivo a que forme parte del comité (por ejem-
plo, un representante de una organizacion de consumidores o un
sindicato de trabajadores} para mejorar la transparencia y forialecer
la confianza del publico en el procedimiento. Otra forma de promover
la transparencia y definir las esferas de responsabilidad del proyecto
es exigir que el comité levante acta de todas sus sesiones. Las actas
pueden contener informaciones tales como un resumen de los proce-
dimientos de precalificacion, los principales términos de cada licita-
cién y un resumen de la evaluacién de las ofertas. Deberan hacerse
publicas después de adoptada una propuesta o después de terminado
el procedimiento sin que se haya adjudicado el proyecto, a condicion
de que no revelen informacion confidencial de los licitadores. Las
actas relativas a la contratacion publica, adecuadamente levantadas,
pueden facilitar el trabajo del gobierno central en la supervision vy
control de los proyectos CET formulados por organismos guberna-
mentales o autoridades locales.
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Preparacion de los documentos de la licitacion

El comité de contratacién publica debe preparar los documentos de la
licitacion antes de haberse iniciado la precalificacién. Estos docu-
mentos deben establecer de una manera clara y precisa el trabajo que
habra de realizarse, la condiciones de explotacion y mantenimiento,
la estructura tarifaria propuesta y el periodo de la concesion propues-
to. Para promover la transparencia y la competencia internacional, 1
os documentos de licitacion para proyectos CET pueden incluir lo
siguiente:

Instrucciones detalladas a los licitadores sobre el procedimiento
de licitacién y la forma de actuar en los mismos.

El estudio de viabilidad previa realizado para el proyecto.
El contenido minimo requerido de la oferta.
El texto del acuerdo sobre el proyecto.

El tipo del dispositivo o dispositivos que se construiran y la tec-
nologia propuesta, incluidas normas de diseno, especificaciones
técnicas y requisitos de actuacion.

Normas internacionales y nacionales que rigen el trabajo, equipo
y materiales, y una declaraciéon que exprese que todo equipo y
material que satisfaga otras normas que aseguren una calidad
igual o superior seran aceptados.

Especificaciones técnicas basadas en los criterios de actuacion.
Descripcion del lugar del emplazamiento y acceso a dicho lugar.

Especificacion de las facilidades que seran proporcionadas por la
autoridad gubernamental.

Calendario para el trabajo de construccion.
Periodo maximo de la concesion.

Declaracion de las necesidades de financiacién, incluido el capi-
tal minimo comprometido.

Estructura propuesta para las tarifas, peajes o cuotas y arreglos
sobre comparticion de ingresos, si existen.

Informacion sobre reglas y reglamentos que rigen los envios de
moneda extranjera al extranjero

Naturaleza, cantidad, periodo de validez y otros términos princi-
pales y condiciones de seguridad y garantias.
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Los criterios que habran de tenerse en cuenta para la evaluacion
y comparacion de las ofertas, incluida la forma en que dichos
factores pueden ser cuantificados o de otra forma evaluados y el
método para evaluar ofertas alternativas.

Normas de comportamiento ecolégico y evaluacién del impacto
ambiental {(EIA).

{(Para proyectos sobre plantas de suministro de energia eléctrica)
acuerdo de compra de energia, v posiblemente, acuerdo de sumi-
nistro de combustible.

Informaciéon sobre las condiciones del mercado en el sector.

Otras disposiciones que deben ser incluidas en los documentos
de la licitacion.

Para proporcionar una base uniforme para la preparacion de las
ofertas v sobre la cual la entidad gubernamental encargada de la
contratacién publica pueda comparar dichas ofertas atendiendo a su
valor actual neto, la entidad encargada de la contratacion publica
puede también considerar la utilizacién de los sigulentes parametros
economicos:

= La moneda en que se pueden expresar las ofertas.

=  Los procedimientos y tipos de carnbio de moneda extranjera para
la conversion de las monedas a una base comun con fines de
comparacion.

Tasas de inflacion y de descuento.

Periodo maximo para la construccion del proyecto.

Calendario para la explotacion del proyecto.

Formulas e indice de precios que habran de utilizarse para la
percepeién y ajuste de las tarifas, peajes o cuotas.

Los documentos de la licitacion para un proyecto CET son compa-
rables en muchas formas con los documentos para una licitacién
competitiva internacional sobre obras putblicas y construccion. Sin
embargo, hay que hacerles ciertas adiciones para tener en cuenta el
caracter del plan CET. La entidad gubernamental encargada de la
contrafacién publica tiene que decidir si se exigira de los licitado-
res que presenten sus ofertas en respuesta a un conjunto especifico
y detallado de criterios técnicos o si los documentos de la licita-
cién especificaran solamente los criterios basicos de actuacion del
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proyecto, v dejaran la eleccion de la tecnologia, método de construc-
cién, calendario del proyecto, etc., para que sea propuesto por los
licitadores. Estos dos métodos diferentes de contratacion piblica CET
se designan por lo general como método estructurado v método no
estructurado, respectivamente. El método estructurado puede unifor-
mar ¢l proceso de contratacion publica, con el consiguiente ahorro de
dinero y tiempo. El proyecto no estructuradoe estimula la innovacion,
pero al mismo tiempo hace que la preparacion y evaluacion de las
ofertas sean mas dilatadas y costosas. Dado que la tarea mas impor-
tante en los proyectos CET es lograr que su formulacidén requiera
menos tiempo y dinero, en la mayoria de los casos quizas sea mas
conveniente optar por el método estructurado. Si la entidad guberna-
mental encargada de la contratacion publica desea estimular las
ideas y la creatividad en el proyecto, puede permitir que los licitado-
res presenten una oferta alternativa ademas de la oferta estruc-
turada.

En el caso de que la entidad encargada de la contratacién piblica
no esté en condiciones de formular especificaciones detalladas para el
proyecto CET, puede utilizar un procedimiento de licitacion en dos
etapas {0 en varias etapas) para llegar a las ofertas Optimas para el
proyecto.

Procedimientos de precalificacion

Los posibles licitadores que habran de participar en la licitaciéon com-
petitiva pueden ser reacios a participar en unos procedimientos de
contratacion publica que exigen muchos gastos y toman mucho tiem-
po, para contratos CET, si tienen que competir con ofertas irrealistas
presentadas por companias no calificadas o de baja reputacion, o si
consideran que el namero de licitadores es demasiado grande. Para
asegurarse de que se invita a presentar ofertas a patrocinadores serios
y experimentados con capacidad para formular un determinado pro-
yvecto CET, y para reducir el riesgo de la licitacién, es conveniente
limitar el ntamero de licitadores en una etapa de licitacion previa
mediante un mecanismo conocido por precalificacion.

Los procedimientos de precalificacion estan normalmente sujetos
a ciertos requisitos y condiciones de procedimiento, incluido el anun-
cio de la invitacién a la precalificaciéon, los criterios de precalificacion,
un periodo minimo para la preparacion de las solicitudes de precali-
ficacion y notificacién de su resultado a los solicitantes. Estas salva-
guardias aseguran que los procedimientos sean transparentes y no
discriminatorios. A diferencia de los métodos convencionales de pre-
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calificacion que pueden considerar contratistas para un nitmero de
futuros proyectos (lista de licitadores}, la precalificacion para un pro-
yecto CET se basa normalmente en la aptitud de los posibles licita-
dores para realizar satisfactoriamente el proyecto CET en cuestion,
asi como en sus recursos. A continuacion se indican informaciones y
criterios de precalificacién tipicos en los proyectos CET:

Capacidad financiera del participante. El solicitante debe probar
que tiene recursos para financiar la concepcion técnica, cons-
truccién, explotacién y mantenimiento del proyecto. Tipicamente,
tiene que acreditar su capacidad financiera presentando los
siguientes documentos:

O Un informe sobre ¢l estado de su situacién financiera.

O Un informe sobre la estructura de financiacion propuesta del
proyecto.
Una declaracion de una institucion financiera respetable, o
banco, sobre su intencion de abrir una linea de crédito al
solicitante para la ejecucion del proyecto.

Experiencia y antecedentes del solicifante. Tipicamente, el futuro
licitador tiene que aportar pruebas sobre lo siguiente:

o Que por si mismo o con otros ha emprendido la ejecucién de
uno o mas proyectos que son similares o estan relacionados
con el proyecto CET objete de la licitacién.

Que su personal principal v el de sus contratistas tienen
experiencia practica suficiente en las fases pertinentes del
proyecto CET que serd objeto de la licitacién.

Estructura de gestiéon y capacidades operativas del solicitante. El
futuro licitador generalmente proporciona informacion sobre su
personal, equipo y dispositivos de construccion que empleara en
el proyecto, sistemas de control de calidad, antecedentes relativos
a la salud y la seguridad y —normalmente— los trabajos que tiene
encomendados, asi como los de sus subcontratistas.

Requisitos legales. Generalmente existe el compromiso, de los
participantes en la empresa colectiva o consorcio, en el sentido de
que, si se les adjudica el contrato CET, se obligaran conjunta-
mente a cumplir las estipulaciones del contrato. Asimismo, pro-
porcionan pruebas de que no son insolventes ni estdn sometidos
a administracion judicial y declaran que no han cometido delitos
relativos a su conducta profesional. También se puede exigir que
presenten informacion sobre toda reclamacién legal que se en-
cuentre en curso contra los solicitantes.
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La mayor parte de las normas internacionales sobre la contratacion
publica de obras y servicios publicos requieren que todos los partici-
pantes que satisfagan los criterios de precalificacion especificados
sean autorizados a participar en la licitacion. Este principio puede no
ser muy conveniente para los proyectos CET en los que la formulacion
del proyecto y la evaluacién de las ofertas son mucho mas complica-
das, costosas y dilatadas. Como la experiencia muestra también que
los patrocinadores calificados pueden no participar en procedimientos
de contratacion publica para proyectos CET si el campo de la compe-
tencia es demasiado grande, a menudo se recomienda limitar el nume-
ro de licitadores en el proyecto CET a menos de cinco compaiiias o
consorcios calificados. El organismo gubernamental encargado de la
contratacion publica puede adoptar un sistema de clasificacion cuan-
titativa para los criterios de calificacién con el fin de obtener una lista
breve de los licitadores calificados. La posible eliminacion de algunos
futuros licitadores, con esta finalidad, y la aplicacién de un sistema de
clasificacién se deben explicar claramente en la invitacién a la preca-
lificacién.

Finalmente, es conveniente que los reglamentos de contratacion
publica exijan que todo licitador precalificado confirme sus califica-
ciones cuando se le adjudica el contrato CET, de acuerdo con los
mismos criterios seguidos para la precalificacion. Un requisito poste-
rior a la calificacion es particularmente importante para los proyectos
CET sobre la infraestructura que son complejos y de precic elevado.
Para salvaguardar los intereses nacionales, la entidad encargada de
la contratacion publica debe asegurarse de que la informacién de
calificaciébn proporcionada por un patrocinador en el momento de la
precalificacion sigue siende valida.

Invitacion e instrucciones a los licitadores

El conjunto de deocumentos sobre la licitacién enviados a los licitadores
precalificados contendra instrucciones a los licitadores y un formula-
rio de licitacion, asi como cierto ntimero de documentos e informacio-
nes especificadas anteriormente sobre la preparacion de documentos
para las ofertas. La cuota que se cobrara por el conjunto de documen-
tos relativos a la licitacion sera razonable, y reflejara solamente el
costo de su impresion y entrega a los licitadores. Unas cuotas irra-
zonablemente elevadas por los documentos relatives a la licitacion
CET podrian disuadir a futuros licitadores calificados de participar en
la licitacion.
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Si bien los documentos que forman el conjunto de documentos
sobre la licitacién estdn relacionados unos con otros, los procedi-
mientos de la licitacién serdn fundamentalmente continuados en las
instrucciones a los licitadores, que describen, entre otras cosas, el
contenido requerido de la oferta, los procedimientos para aclarar los
documentos de la licitacién y para la presentacién de ofertas, requi-
sitos de seguridad, la forma en que las ofertas seran abiertas y eva-
luadas, y los procedimientos que habran de seguirse para la adjudi-
cacion del proyecto.

Las instrucciones a los licitadores para un proyecto CET contienen
principalmente las mismas disposiciones que las instrucciones a los
licitadores para grandes proyectos industriales convencionales, Sin
embargo las instrucciones en cuanto al contenido de la oferta son
diferentes en la medida en que los provectos CET son mas amplios y
complejos que los proyectos tradicionales sobre la infraestructura
financiados por el gobierno. Normalmente, una oferta para un proyec-
to CET incluye los datos siguientes:

s Propuesta técnica
0 Programa y gastos de operacién, incluida la calidad de ser-
vicio que habra de ofrecerse.
Programa y gastos de mantenimiento.
Plan de proteccion del medio ambiente.
Planes para la explotacién y mantenimiento de dispositivos
adicionales.

Prueba de la capacidad de los contratistas de construccion,
suministradores de equipo y contratistas de explotacién y
mantenimiento comprometidos o propuestos.

Propuesta financiera

1 Estudio de viabilidad preparado por el licitador.

1 Propuesta de inversion, incluida la estructura financiera y el
conjunto de medidas de seguridad.
Propuesta de fijacion de precios (tarifas, peajes o cuotas},
incluida toda formula de ajuste.

Calendario para las cuentas de garantia blogueada.

Periodo para la terminacion de la construccién del proyecto.
Periodo propuesto de la concesion.

Periodo previsto para la aplicacién del procedimiento de
depreciacion a los dispositivos del proyecto.

Formacion de personal nacional y transferencia de tecnologia
ofrecidas.
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0 Toda oferta de reducir las cantidades percibidas de los consu-
midores si el rendimiento sobre el valor neto o los activos es
superior a cierto valor maximo (comparticiéon de beneficios).

Propuesta relativa a cuestiones juridicas

O Aceptacion de los términos del acuerdo sobre el proyecto.

O Aceptacion del acuerdo de traspaso de bienes inmuebles.

O Acuerdo sobre la participacién en acciones, acuerdo sobre el
consorcio, acuerdo sobre la empresa colectiva 0 un contrato
similar en virtud del cual los patrocinadores se comprometen
a cumplir el acuerdo sobre el proyecto si se le adjudica el
proyecto CET.

Aceptacion de los términos del acuerdo sobre el proyecto (en
el caso de proyectos relativos a suministro de energia).
Aceptacion de los términos de un acuerdo sobre suministro.
Prueba de otras obligaciones contractuales.

Documento de transmisién de la propiedad suscrita por re-
presentantes autorizados por la compania o consorcio que
presenta la oferta.

Desde el punto de vista juridico, las instrucciones relativas al con-
tenido de la oferta deben considerarse un requisito minimo, de modo
que no impidan que el licitador incluya informacién adicional que
considere importante.

Aclaraciones previas a la presentacion de la oferta

Lo ideal es que los documentos de la licitacion y los anexos compren-
dan un conjunto completo de disposiciones que abarquen todos los
. aspectos técnicos, financieros y juridicos del proyecto. Los licitadores
deberan por tanto presentar sus ofertas de conformidad con estas
disposiciones, de modo que todas las propuestas se basen en las
mismas obligaciones y, por esta razén, sean directamente compara-
bles.

Dado que a menudo es dificil describir adecuadamente y abarcar
todos los factores en un proyecto complejo sobre la infraestructura en
los documentos de la licitacién, tiene que haber un medio para aclarar
las disposiciones consignadas en los documentos de licitacién, o para
corregir las omisiones o errores en dichos documentos.

Las instrucciones a los licitadores normalmente especificaran un
procedimiento que permita al licitador pedir la aclaracion o correccion
de los documentos de la licitacién. Para mantener los principios de
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transferencia y lealtad en los procedimientos de licitacién, debe haber
salvaguardias procesales para asegurar que a todos los licitadores se
les comuniquen las mismas aclaraciones y correcciones. Por lo gene-
ral, las aclaraciones y correcciones deben comunicarse por escrito a
todos los licitadores potenciales sin revelarles el origen de la peticion.

La entidad gubernamental encargada de la contratacién puiblica
puede celebrar una conferencia previa a la presentacion de las pro-
puestas en una fecha razonable anterior a la correspondiente al limite
maximo para la presentacién de ofertas, con el fin de aclarar y corre-
gir los documentos de la licitacion o cualquier otra cuestion que los
licitadores pudieran plantear. Los resultados mas importantes de una
conferencia previa a la presentacion de ofertas deben formularse por
escrito y consignarse en un boletin sobre las ofertas que se enviara
inmediatamente a todos los licitadores.

En la mayor parte de las instrucciones a los licitadores se indicara
el nombre de una persona miembro del cornité de contratacién piiblica
que se encargara de recibir las preguntas de los licitadores durante el
periodo de preparacion de las propuestas; las preguntas deberan for-
mularse por escrito. Con el {in de asegurar un tratamiento igualitario
a los licitadores, deberd existir la prohibicion estricta de todo contacto
informal.

Como los contratos CET relativos a la infraestructura a menudo
implican sumas considerables de dinero (y también por otras razones),
la competencia puede ser ardua. Algunos reglamentos de contratacién
publica para CET y acuerdos sobre el proyecto contienen disposi-
ciones detalladas bastante estrictas para prevenir las incitaciones,
alicientes y otros contactos indebidos con funcionarios o empleados
actuales o antiguos de la entidad gubernamental encargada de la
contratacion publica.

Preparacién y presentacién de ofertas firmes

Un elemento importante en la promocién de la participacién y la
competencia consiste en dar a los licitadores tiempo suficiente para
preparar sus propuestas. Este periodo de tiempo sera determinado
por las circunstancias del proyecto CET, en particular por el nivel de
preparacion proporcionado por la entidad gubermamental encargada
de la contratacion publica y por el tamario y complejidad del proyecto.
Sin embargo, por lo general se concede un plazo de 80-120 dias a
partir de la fecha de convocatoria a la licitacién {o de la fecha en que
se pusieron a disposicién los documentos de la licitacién, si ésta es
posterior] para la preparacién y presentacion de las propuestas de
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proyectos CET. Las instrucciones impartidas a los licitadores deben
indicar claramente la fecha limite para la presentacién de las pro-
puestas, asi como el lugar en que seran recibidas.

Normalmente, las propuestas deberan presentarse en formularios
normalizados por la entidad gubernamental encargada de la contrata-
cion publica, como parte de los documentos de la licitacion. Esto
facilita considerablemente el procedimiento de reunion y analisis de
datos durante un complejo proceso de evaluacion.

Para asegurar la transparencia, lealtad y la conduccion razonable-
mente eficiente del procedimiento de contratacion publica, las pro-
puestas que se sometan deberan ser firmes. No se permitira que los
licitadores consideren que las propuestas son una especie de billete
de entrada a la mesa de negociaciones del comité de contratacion
publica. Por esta razon, en la mayoria de los reglamentos internacio-
nales sobre contratacién publica e instrucciones a los licitadores se
les exige que presenten sus términos y condiciones definitivas, a los
cuales quedaran obligados, asi como una carta de remisién en la cual
el licitador declarara expresamente que los documentos de la lici-
tacion han sido plenamente comprendidos y que la oferta esta com-
pleta, e indicara el periodo de efectividad de la oferta. De acuerdo
con las reglas que se siguen usualmente para los procedimientos de
contratacion publica, no se permite que un licitador modifique su
propuesta después de la fecha limite para la presentacion de las pro-
puestas.

El hecho de que se soliciten propuestas firmes para los proyectos
CET normalmente no impedira que un licitador utilice una formula de
ajuste segin una escala para compensar un aumento en los costos
de financiacién, materiales y mano de obra durante el procedimiento
de contratacion publica.

Sin embargo, los efectos de las formulas de ajuste a escala seran
calculados por la entidad encargada de la contratacion publica y
considerados cuando se comparen propuestas que no estén acompa-
nadas de esas formulas.

Para asegurar el debido cumplimiento por el licitador de las obli-
gaciones firmes asumidas en la propuesta y para proporcionar a la
entidad gubernamental encargada de la contratacion publica una
proteccion razonable contra propuestas irresponsables, la propuesta
va acompanada de una garantia de propuesta, normalmente en forma
de una carta de crédito o garantia de un banco aceptable. Como ya
se ha dicho anteriormente, la garantia de oferta requerida para el
proyecto CET no debe fijarse a un valor demasiado alto para que no
produzca un efecto disuasivo en los licitadores. Se considera que un
valor de aproximadamente el 2 por ciento de los costos de capital
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totales esperados del proyecto parece normal en el caso de proyectos
CET. La garantia de la oferta debe ser valida por un término al menos
igual al periodo de eficacia de la oferta.

Un licitador qgue presenta una propuesta puede ser una persona
natural, una sociedad unipersonal, una compafia, una empresa
colectiva, un consorcio o una coparticipacidén general o limitada. En
cualquier caso, la propuesta presentada debe proporcionar una prueba
adecuada de la capacidad legal del licitador y una declaracién en el
sentido de que las personas que estan gestionando el procedimiento
de licitacién estan autorizadas por el licitador. En la mayor parte de
los proyectos CET, la compania titular del proyecto no ha sido normal-
mente establecida en el momento en que se presenta la propuesta. Por
tanto se debe permitir, como parte de una propuesta, un acuerdo de
cooperacion preliminar o un proyecto de propuesta de un acuerdo de
participacién en acciones, un acuerdo de empresa colectiva o un
acuerdo de consorcio en virtud del cual los licitadores se comprome-
tan a ejecutar el acuerdo sobre el proyecto si se les adjudica el con-
trato CET, y la propuesta debe ser firmada de preferencia por todos
los coparticipes prospectivos.

Propuestas alternativas

Para poder comparar mejor las propuestas relativas a los proyectos
CET y reducir el tiempo y el costo del proceso de evaluacion, general-
mente se requiere que las propuestas se ajusten a los términos y
condiciones de los documentos de licitacidn. Si una propuesta esta
incompleta o no se ajusta debidamente a las normas de la licitacién,
es decir, si presenta importantes desviaciones con respecto a las
especificaciones, los términos del contrato y otras condiciones de los
documentos relativos a la licitacidén, o expresa reservas importantes
en cuanto a los mismos, sera rechazada.

La requerida conformidad de las propuestas puede tener un efecto
negativo en la creatividad de los licitadores privados, la cual siempre
se ha considerado una de las ventajas del concepto CET. Un lcitador
prospectivo puede tener el conocimiento necesario para ofrecer una
solucion para la ejecucion de un proyecto CET que es diferente de la
solucion descrita en los documentos de la licitacion. Es de especial
importancia para el gobierno que el licitador pueda presentar cambios
en el método de construccién, en las especificaciones del proyecto o
en los métodos de explotacién y mantenimiento que podrian ahorrar
tiempo y reducir los costos, o ambas cosas, en beneficio de los con-
sumidores.
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La solucién practica sera generalmente invitar a los licitadores a
presentar propuestas alternativas, a condicion de que dichas pro-
puestas reduzcan los costos, acorten los calendarios de formulacion
0 permitan una mejor ejecucion o explotacion del proyecto. Las pro-
puestas alternativas deben ir acompanadas de una descripcion
detallada de la metodologia propuesta, especificaciones técnicas, una
descomposicion de los precios y otros detalles importantes. Las pro-
puestas alternativas que no estén suficientemente detalladas y no
contengan una fijaciéon de precios completa, no deberan tomarse en
consideracién.

Para facilitar las comparaciones, generalmente se indica en las
instrucciones impartidas a los licitadores que el comité de contrata-
cion publica no considerara las propuestas alternativas a menos que
los licitadores presenten también una propuesta no modificada basa-
da en los documentos de la licitacion.

Apertura, aclaracion y evaluacion de las propuestas

Para evitar que transcurra un periodo de tiempo entre la fecha limite
fijada para la presentacion de las propuestas CET y la apertura de las
propuestas, se recomienda que las propuestas se abran en la fecha
fijada como limite para la presentacion de las propuestas. Si no se
procede de esta manera, dicho periodo de tiempo puede crear oportu-
nidades para un comportamiento incorrecto (por ejemplo, revelacion
del contenido de las propuestas antes del momento de la apertura)
y privar a los licitadores de la oportunidad de reducir al minimo ese
riesgo presentando una propuesta en el altimo minuto, inmediata-
mente antes de la apertura de las propuestas.

El procedimiento de apertura de las propuestas usualmente se basa
en principios internacionales reconocidos, que a menudo conllevan
alguna formalidad. Incluye, entre otras cosas, el principio de que las
propuestas de los licitadores se abran en publico y que el nombre y
la direccion de cada licitador se anuncie conjuntamente con la canti-
dad total de cada propuesta. Las propuestas recibidas con posteriori-
dad a la fecha limite para la presentacion de propuestas, asi como las
que no fueron abiertas y anunciadas en la fecha de la apertura, no se
toman en consideracion.

El comité para contrataciéon publica puede pedir a los licitadores
que aclaren sus propuestas para facilitar su examen, evaluacién y
comparaciéon. Las solicitudes de aclaracion y la respuesta final de los
licitadores deberan hacerse y confirmarse por escrito. Tales acla-
raciones y ejercicios de discusion son relativamente normales en los
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procedimientos de contrataciéon publica para proyectos CET debido al
volumen y complejidad de la mayoria de los proyectos CET. Es muy
importante para la entidad gubermamental encargada de la con-
trataciéon puablica asegurarse de que ambas partes comprenden total y
cabalmente todas las disposiciones y cuestiones tratadas en las pro-
puestas.

Como se ha indicado anteriormente, sin embargo, las subsiguientes
negociaciones entre la entidad encargada de la contratacién publica y
los licitadores para modificar, por ejemplo, las tarifas propuestas, el
periodo de la concesion, la atribucion de riesgos y otras materias
importantes en una propuesta presentada no son acontecimientos
raros en los procedimientos de contratacion publica CET. Tales nego-
ciaciones después de presentadas las propuestas son claramente con-
trarias a la mayor parte de las reglas de procedimiento y directrices
reconocidas internacionalmente. Las reglas de la Organizacion de
Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE) sobre la practica de
una buena contratacién publica, articulo 7; la Ley Modelo de la Comi-
sién de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional
(CNUDMI) sobre contratacion publica, articulo 31: la Directiva EU 90/
531, articulo 15; y las Directrices sobre contratacion publica 2.45 del
Banco Mundial prohiben, todas ellas, las negociaciones entre una en-
tidad de contratacion publica y un licitador concernientes a una pro-
puesta presentada. Por ejemplo, la Ley Modelo de la CNUDMI sobre
contratacién publica, articulo 31 estipula lo siguiente:

“No tendra lugar ninguna negociacion entre la entidad encargada de
la contrataciéon puiblica y un suministrador o contratista con respecto
a una propuesta, en una licitacion, presentada por el suministrador o
contratista”.

Sin embargo, la Ley Modelo proporciona métodos de contratacion
publica que permiten discusiones y negociaciones técnicas entre la
entidad encargada de la contratacion publica y los licitadores (por
ejemplo, una licitacion de dos etapas con peticién y propuestas).

El acuerdo de la Ronda Uruguay sobre contratacion publica por el
gobierno no prohibe totalmente la subsiguiente negociacion de ofer-
tas; sin embargo, el ambito y el procedimiento para tales negociacio-
nes son bastante estrictos. Asi, las negociaciones subsiguientes de
propuestas s0lo se permiten si han sido indicadas en la convocatoria
a los participantes en las licitaciones o si de la evaluacién aparece que
ninguna de las propuestas es claramente la mas ventajosa. Deben
utilizarse principalmente para identificar los puntos fuertes y débiles
de las propuestas y no deberan discriminar entre los licitadores ni
proporcionar informacion que ayude a un licitador a aumentar la
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cuantia de su propuesta al nivel de otros licitadores. En particular,
la entidad encargada de la contratacién publica debe asegurarse de
que toda eliminacién de licitadores se lleve a cabo segiin los criterios
de evaluacion establecidos en los documentos de la licitacion, que
todas las modificaciones a los criterios y a los requisitos técnicos se
transmitan a todos los demas licitadores, y que, cuando concluyan
las negociaciones, se permita a todos los licitadores restantes presen-
tar propuestas finales sobre la base de los requisitos revisados y
dentro de una fecha limite comun (véase el acuerdo de la Ronda
Uruguay sobre procuracién publica por el gobierno, articulo XIV).

La prohibicién general o limitacién estricta de subsiguientes nego-
ciaciones entre la entidad encargada de la contratacion publica y los
licitadores tiene por objeto asegurar la transparencia de los procedi-
mientos y evitar la discriminacién y las oportunidades de un compor-
tamiento incorrecto. Parece que existe la impresion entre las grandes
companias de construccion que las negociaciones subsiguientes o la
oportunidad para presentar nuevas propuestas podia dar lugar a una
especie de “subasta” en la cual una oferta, presentada por un licita-
dor, dentro de la licitacion, se utiliza para ejercer presion sobre otro
licitador de modo que presente una oferta mas favorable. Las negocia-
ciones entre la entidad gubernamental encargada de la contratacion
publica y los licitadores con relacién a propuestas ya presentadas,
segun se sabe también, tienen por efecto demorar considerablemente
los procedimientos de contratacion publica para los proyectos CET.

Puede haber diferencias de opinion tanto en lo que respecta a la
negociacién de ofertas después de la presentacién de las ofertas de
licitacion como en cuanto el punto hasta donde se puede llegar en
tales negociaciones en relacion con los términos y condiciones esen-
ciales de la propuesta. Sin embargo, de acuerdo, no solamente con
las normas internacionales sobre contratacién publica, sino también
con la imperiosa necesidad de reducir los costos y el tiempo necesario
para los procedimientos de contratacién publica CET, puede ser con-
veniente prohibir o limitar estrictamente las negociaciones entre la
entidad gubernamental encargada de la contratacion publica y los
licitadores en lo que concierne a propuestas presentadas.

El proceso de evaluacion requiere dos pasos: el primero consiste en
determinar si una oferta se ajusta o no a las normas que rigen la
licitacion. Las propuestas que no se ajusten a las normas que rigen
la licitacion deberan ser rechazadas. Este primer paso se trata mas
o menos como en los casos de contratacion publica tradicional de
contratos de construccion. Una vez determinado que la oferta se ajus-
ta a dichas normas, se evaldan en un segundo paso las ofertas en
base a los criterios de evaluacion expresados en los documentos de la
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licitacién. Los criterios de evaluacién con precio y sin precio de los
proyectos CET y el método para evaluar objetivamente la medida en
qgue las ofertas son atractivas se examinan en el capitulo 7, en la
seccion sobre la evaluacion de las ofertas.

Adjudicacion del proyecto y cierre del proyecto

Las instrucciones impartidas a los licitadores se redactan general-
mente de manera que la entidad gubernamental encargada de la con-
tratacion pablica pueda elegir libremente entre las ofertas presenta-
das, o rechazarlas todas. Esto significa que un licitador, aunque sea
el que ha formulado la propuesta mas favorable, no tiene derecho a
exigir que se acepte su propuesta.

Sin embargo, normalmente, la entidad gubernamental encargada
de la contratacion pablica adjudicara el contrato CET al licitador que
alcance el mayor ntimero de puntos de evaluacién, dentro del periodo
de validez de las ofertas. En algunos paises, la adjudicacion del con-
trato CET no sera efectiva hasta que haya sido aprobada oficialmente
por una autoridad gubernamental superior. Las instrucciones impar-
tidas a los licitadores deberén especificar un tiempo limite para tal
aprobacion.

Una vez adjudicado el contrato CET, la entidad encargada de la
contratacién puablica notificara a los licitadores que no han resultado
victoriosos sobre la adjudicacion y les devolverd sus garantias de
licitacién. Por lo general, el acuerdo sobre el proyecto suscribira pron-
tamente y dentro de un ntmerc de dias especificado a partir del
anuncio de la adjudicacién, probablemente tras la aprobacién de la
autoridad gubernamental superior.

Después de la adjudicacion, el licitador victorioso tiene que finalizar
y ejecutar un numero de arreglos y acuerdos antes de pueda tener
lugar la ejecucion del proyecto. Este proceso incluye lo siguiente:

= Compromisos financieros firmes de los prestamistas e inversio-
nistas en capital social (cierre de la financiacion).

Formulacién de los contratos y documentos del proyecto que se
necesitan antes de que pueda efectuarse el cierre de la financia-
cién, incluidos los contratos de construccién y suministros de
equipos, contratos de seguro y convenios y asignaciones de segu-
ridades.

Estudios e informes aprobados, incluidos estudios de viabilidad e
informes ecolégicos requeridos por los prestamistas.
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Establecimiento e inscripcion de la compania titular del proyecto
en el pais anfitrion.

Certificacion de cierto namero de documentos relativos a las com-
panias.

Obtencion de aprobaciones como permisos de construccion, licen-
cias de importacion y permisos relativos a la proteccion del medio
ambiente.

Dictamenes juridicos del consejero local y del consejero del pro-
yecto.

Una fianza de cumplimiento expedida por una institucion finan-
ciera respetable a la entidad gubernamental.

Estos pasos finales que preceden a la ejecucion del proyecto son de
importancia capital en el proceso de formulacion de todo proyecto
CET. Aunque la mayor parte de la carga en este procedimiento la
soporta el licitador victorioso, ni siquiera el promotor mas experimen-
tado sera capaz de terminar con éxito la fase final de la formulaciéon
del proyecto, en tiempo oportuno, sin el apoyo y la flexibilidad de la
entidad gubernamental encargada de la contrataciéon publica.

El marco juridico para el proceso de cierre del proyecto esta tipi-
camente incorporado en el acuerdo sobre el proyecto. Las obligacio-
nes del licitador victorioso con el objeto de llevar el proyecto a su
cierre de la financiacién y finalizar otros pasos antes de la ejecucion
del proyecto a menudo se hacen constar como condiciones previas
a las de efectividad del acuerdo sobre el proyecto. La fecha en que
todas las condiciones previas han sido cumplidas se define en el
acuerdo sobre el proyecto como la “fecha efectiva” del contrato, a
partir de la cual comienza el periodo de la concesion. Si las condicio-
nes indicadas no son satisfechas en la fecha limite convenida en el
acuerdo sobre el proyecto, la entidad gubernamental encargada de la
contratacién publica puede dar por terminado el acuerdo sobre el
proyecto y conceder el proyecto CET al licitador que ocup6 la segunda
posicion.

Propuestas no solicitadas

Una propuesta no solicitada es una propuesta preparada y presen-
tada Gnicamente por iniciativa de un promotor privado y no en res-
puesta a una solicitud oficial de propuestas. Las propuestas CET
no solicitadas son a veces desaconsejadas por los prestamistas. La
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validez y seriedad de las propuestas no solicitadas pueden ser difici-
les de determinar. La experiencia indica que las propuestas no solici-
tadas pueden no conducir a los proyectos mas economicos sobre la
infraestructura ni al mejor servicio para la comunidad. Por otra parte,
el hecho de estimular al sector privado a que identifique y estructure
proyectos CET sobre la infraestructura por su propia iniciativa puede
contribuir al éxito de un programa CET de un pais. El sector privado
puede tener un mejor conocimiento de las nuevas tecnologias que el
sector publico, o una mejor vision de las soluciones locales a los
problemas de infraestructura. Los acuerdos CET basados en pro-
puestas no solicitadas se obtienen normalmente en base a negociacio-
nes entre el proponente privado y la entidad gubernamental encarga-
da de la contratacion publica. Tales negociaciones deben realizarse
caso por caso. Para asegurarse de que las propuestas no solicitadas
se evalilan siguiendo aproximadamente los mismos criterios que los
que se siguieron para la evaluacion de las propuestas iniciadas oficial-
mente, el gobierno debera considerar el establecimiento de reglas a
este efecto en las normas generales sobre contratacion ptablica para
proyectos CET. Normalmente, estas normas estipulan las siguientes
condiciones:

s  Para que pueda ser considerada, una propuesta no solicitada
debera ser coherente con la politica del gobiermno relativa a la
infraestructura, y con sus planes generales para las propuestas
solicitadas.

Debera cumplir los mismos criterios para los proyectos CET que
las propuestas solicitadas, incluida la viabilidad financiera, la
viabilidad economica y la evaluacién de las repercusiones ambien-
tales y sociales.

Debera satisfacer los criterios usuales de precalificacion, es decir,
debera suministrar pruebas de que la entidad proponente tiene la
capacidad de financiacidén y explotacion, la experiencia y los
recursos necesarios para ejecutar satisfactoriamente el proyecto
CET propuesto, y que cumple los requisitos legales.

5Si una propuesta no solicitada cumple estas condiciones iniciales,
se debera pedir al proponente que proporcione una propuesta de
proyecto detallada, basada en los requisitos (minimos) relativos al
contenido de los documentos de la licitacién y de las ofertas, estable-
cidos en los reglamentos generales sobre contratacion puablica.

La propuesta de proyecto detallada debera entonces evaluarse con
respecto a los criterios de costos y otros criterios similares para los
proyectos CET sobre la infraestructura, por ejemplo con respecto
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a una tarifa de peajes de referencia o un precio de referencia por
kilovatio-hora establecido por proyectos existentes u otras propues-
tas.

Para promover la transparencia e integridad, se recomienda que la
entidad gubernamental anuncie la recepcion de una propuesta no
solicitada, la solicitud de propuesta de proyecto detallada y el acuer-
do, y que levante acta de todas las etapas de las negociaciones.

Aunque las propuestas no solicitadas para proyectos CET normal-
mente se negocian entre las partes, algunas propuestas no solicita-
das han sido presentadas en licitaciones competitivas por entidades
gubernamentales (un ejemplo bien conocido es el proyecto del Tanel
de la Bahia de Hong Kong). Sin embargo, mejor seria evitar la nego-
ciacion de propuestas no solicitadas en paises que han establecido un
procedimiento de licitaciébn competitiva para los proyectos CET, pues
tales negociaciones pueden debilitar seriamente la licitacion competi-
tiva (si los proponentes privados saben que sus propuestas seran
consideradas en negociaciones sobre propuestas no solicitadas, ten-
dran poco interés en someterse a los rigores de una licitacion compe-
titiva). Si se presentan propuestas no solicitadas en una licitacion
competitiva, el gobierno puede considerar el reembolso de una parte
de los gastos en que incurri6 el proponente al preparar la propuesta
no solicitada, o estimular la iniciativa privada recompensando al pro-
ponente, en el curso del procedimiento de evaluacién, con algunos
puntos adicionales por su iniciativas, o ambas cosas.
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EVALUACIONES FINANCIERA Y
ECONOMICA DE PROYECTOS CET

Tipos de evaluacion

Marco para las evaluaciones financiera y
econdmica efectuadas por el gobierno

Evaluacion

Evaluacion de ofertas

Proyectos CET no viables desde el punto de
vista _financiero

Diferencias esenciales entre las evaluaciones
efectuadas por el sector publico y el sector







El capitulo 7 explica la manera de evaluar la viabilidad financiera
y econémica de un proyecto CET. Trata también las evaluaciones
comercial, técnica y ambiental para la determinacion de la precali-
ficacién. No esta destinado a proporcionar una guia detallada sobre la
viabilidad del proyectos, como la proporcionada en la publicacién de la
ONUDI Manual for the Preparation of Industrial Feasibility Studies.?
En lugar de esto, describe una metodologia que un gobierno puede
utilizar para evaluar planes CET. Sefala las diferencias esenciales en
la forma en que los gobiernos y los patrocinadores aprecian los pro-
yectos.
En particular, en este capitulo:

w s

Evaluacion

Describe brevemente las diferentes técnicas de evaluacion de
proyectos, e indica las que son apropiadas para las diversas
partes de un proyecto CET en las diferentes etapas del ciclo del
proyecto, v compara la evaluacion de los proyectos CET con las
de otros proyectos mas tradicionales financiados por préstamos
tomados por los gobiernos.

Proporciona un marco para una evaluacion financiera y econémi-
ca, por el gobierno, de proyectos CET.

Discute cémo las consideraciones financieras del patrocinador
pueden ser diferentes de las del gobierno y ¢démo las diferentes
partes en un contrato CET probablemente evaltien los riesgos y
evalten los costos de ingresos esperados de acuerdo con sus
propias perspectivas.

Muestra como puede utilizarse un marco de evaluacion econd-
mica y financiera para evaluar ofertas.

Describe algunos de los medios que puede utilizar un gobiermo
para mejorar la viabilidad financiera de un proyecto CET para
estimular la participaciéon del sector privado.

-

W. Behrens y P.M. Hawranek, Manual para la preparacidn de estudios de viabilidad industrial {publicacién de la ONUDI,
No. de venta: S.91.11LE.18). Véase también Pautas para fa evaluacién de proyectos (publicacion de fas Naciones Unidas,
No. de venta: S.72.11.B.11); Guide fo Practical Project Appraisal: Social Benefit-Cost Analysis in Developing Countries
{United Nations publication, Sales No. 78.1LB.3); L. Squire y H. G.van der Tak, Economic Analysis of Projects (Baltimore,
published for the World Bank by Johns Hopkins University Press, 1975); I. M. D. Little y J. A. Mirrees, Project Appraisal
and Planning for Developing Countries (London, Heinemann Educational Books, 1974); M. Bridier y S. Michailof, Guide
pratique d'analyse de profets: analyse économique et financiére de projets dans les pays en voie de développement,
3a. ed. {Paris, Economica, 1984); y J. Dickey y L. Miller, Road Project Appraisal for Developing Countries (New York,
John Wiley, 1984).
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= Tipos de evaluacion

La evaluacion de un proyecto CET la llevaran a cabo las diferentes
partes durante las diversas etapas del ciclo del proyecto: identifica-
cion del proyecto, estudio de viabilidad, analisis de opciones, evalua-
cién de ofertas, ejecucién del proyecto y evaluaciéon final. El gobierno
anfitrién se centrara principalmente en la evaluacién econdémica del
proyecto, que se relaciona con los costos y beneficios nacionales y la
mejor utilizacién de los recursos del pais. Al preparar una evaluacion
econdmica, el gobierno, sin embargo, necesitara servirse de informa-
ciones obtenidas de la evaluacién técnica y de la evaluacion financiera,
asi como de un analisis de las probables repercusiones sociales y
ambientales del proyecto.

Las diferencias esenciales entre los criterios seguidos por el patro-
cinador y el gobierno son las siguientes: el patrocinador usualmente
resalta mas las cuestiones financieras que las econdémicas, utilizara
una tasa de descuento mas alta para reflejar su mas alto costo de
capital y atribuira a los riesgos un costo mas elevado.

La diferencia esencial entre la evaluacién de un proyecto CET y la
de un plan del sector publico mas tradicional es que el primero tiende
a resaltar mas el riesgo, de modo que la viabilidad financiera del
proyecto sea mas importante que un plan financiado totalmente por
el sector publico.

En relacion con un proyecto CET generalmente se llevan a cabo
cinco tipos de evaluaciones: comercial, técnica, ambiental, financiera
y economica. A continuacion se resumen estos cinco tipos y se exa-
mina su importancia en relacién con los proyectos CET.

Evaluacion comercial

Al preparar una evaluacion comercial, el gobierno o el patrocinador
CET llevaran a cabo una investigacién sobre los mercados para el
producto del dispositivo, incluyendo lo siguiente:

= Identificacién y ubicacién de clientes/usuarios potenciales.

= Tendencias historicas en precios, produccion y demanda.

= Politicas tarifarias gubernamentales presentes y futuras.
Marco reglamentario real o esperado.

Capacidad presente y proyectada de dispositivos competidores
potenciales.

Caracteristicas de la competencia en el sector.
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Esta informacion de mercado se utiliza para preparar previsiones
de demanda y de ingresos y para proyectar la parte de mercado perte-
neciente al dispositivo propuesto y también en un analisis de riesgos
y sensibilidad. Para un proyecto CET de transporte, se requeriran
previsiones de trafico o de pasajeros, y debera evaluarse la elasticidad
de la demanda requerida con respecto a los pasajes o peajes.

Es esencial aclarar los supuestos en que se basan las proyecciones
de mercados, incluida la base para las proyecciones del producto, de
la demanda y del precio, los costos de explotacion v administracién,
el perfil de la deuda, los costos de seguro, tasas de imposicion fiscal,
politica sobre la reparticién de dividendos, inflacién y tipo de cambio,
asi como la politica reglamentaria prevista del gobierno, en particular
sobre reglamentacion de precios. También hay que verificar los efec-
tos de las varianzas probables, en particular las del lado descendente,
en los niveles de demanda y de ingresos, sobre la viabilidad financiera
del proyecto, dada la tendencia a una actitud optimista en las evalua-
ciones.

Evaluaciéon técnica

Los objetivos de una evaluacién técnica son asegurar que el proyecto
CET esta debidamente disefado, utiliza la tecnologia apropiada, y
satisface las normas internacionales de disefic y concepcion técnica.
Se basa en una descripcién técnica del proyecto y en la informacion
proporcionada por ingenieros y otros especialistas técnicos. Esta eva-
luacion la utilizan los gobiernos, patrocinadores y prestamistas para
determinar la probabilidad de que el proyecto termine oportunamente
y dentro del presupuesto, que sera capaz de funcionar en el nivel de
actuacion del disefic y que su explotacidon no serad restringida por
factores técnicos. Proporciona informacion esencial sobre costos de
construccién para las evaluaciones financiera y econémica.

La evaluacién técnica de un proyecto CET considerara, entre otras
cosas, lo siguiente:

= Jdoneidad de diversas tecnologias, incluidos equipos y procedi-
mientos, para las condiciones locales y ambientales.

Probabilidad de alcanzar el nivel de actuacion proyectado, incluida
la capacidad y la calidad de la produccion.

Ubicacién, escala y disposicion del dispositivo de la infraestructu-
ra, incluido el analisis del terreno y las condiciones del suelo.

Adquisicion del terreno para el proyecto, incluidas, cuando pro-
cedan, lineas de transmisién v caminos de acceso.
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Arreglos de contratacién publica, incluida la disponibilidad y
suministro de materias primas y servicios publicos generales.

Disponibilidad de un equipo gestor adecuado y experimentado.

Disponibilidad de una fuerza de trabajo apta y capacitacion adi-
cional del personal del proyecto.

Detalles de los trabajos de construccion requeridos.
Determinar si el calendario de construccion es realista.

Examen de las estimaciones de costos para la construccion y
explotacion, y los datos técnicos en que se basan dichas estima-
ciones.

Soluciones de transaccion entre los costos de construccion inicia-
les y los ulteriores costos de mantenimiento y renovacion.

Evaluacion ambiental

Al formular y ejecutar la mayor parte de los proyectos CET, como suele
suceder en el caso de proyectos relativos a la estructura convencional,
las verificaciéon ambiental, evaluacion del impacto ambiental y especifi-
cacion de las normas de comportamiento ecologico cobran una gran
importancia. La incorporacion de la evaluacion ambiental a las fases
pertinentes del proyecto satisface tres objetivos:

= Identificacion de los riesgos ambientales desde el comienzo mismo
del proyecto.

Definicion de un impacto ambiental aceptable.

Establecimiento de normas y criterios ecolégicos a los cuales se
espera que se ajustara el contratista CET para la formulacion,
construccion y explotacion del proyecto.

La evaluacion ambiental es el tema de una vasta literatura técnica.
En esta seccion se identifican solamente las tareas mas importantes
en las diversas fases del proyecto:

=  Durante la identificacién del proyecto, el gobierno anfitrién o el
organismo responsable de la formulacion del proyecto deben
incorporar los resultados de una verificacion ambiental en la
especificacion. La verificacion comprobara que el impacto pro-
bable del proyecto sobre todos los medios ecoldgicos (aire, agua,
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suelo} v también sobre grupos que resulten afectados tales como
comunidades y poblaciones que han sufrido impactos ambienta-
les o han sido desplazadas®.

Cuando en la formulacién del proyecto se ha llegado a la etapa
de la convocatoria a ofertas, el gobierno anfitrién o el organismo
gubernamental usualmente realizan un analisis de costo-benefi-
cio del proyecto. Junito con el analisis de costo-beneficio se debe
realizar una evaluacioén del impacto ambiental (EIA). La EIA de-
bera especificar y evaluar los probables impactos ambientales de
la especificacién de la opcién y de la especificacion del proyecto
elegido finalmente. Debera verificar que se han examinado todas
las alternativas y que el proyecto ha llevado al maximo los bene-
ficios en relacion con los costos social y ambiental. El EIA vy la
legislacion ambiental en vigor deberan permitir establecer un
conjunto de normas de comportamiento ecolégico que seran ulte-
riormente especificadas en la convocatoria a la presentacién de
propuestas. Esto permitira a los licitadores incorporar la normas
deseadas en el diseno del proyecto y la tecnologia propuesta.
También permitira a los licitadores identificar decisiones estraté-
gicas que mitigarian el impacto ambiental previsto del proyecto,
es decir, utilizar tecnologias mas limpias en lugar de un trata-
miento de etapa final.

Evaluacion

Al analizar las ofertas, el gobierno anfitrién o el organismo encar-
gado de la contratacién publica deberan verificar lo siguiente:

O Que se han respetado las normas de comportamiento ecolo-
gico contenidas en las especificaciones proporcionadas por el
licitador.

Que dichas normas pueden, en efecto, ser cumplidas con el
disenio de proyecto propuesto y la tecnologia elegida.

El acuerdo sobre el proyecic debera establecer un sistema de
informes de comportamiento ecologico. Tal disposicién aseguraria
que el disefio, construccion y explotacion del proyecto podria
verificarse de conformidad con las normas ambientales acorda-
das. La compania titular del proyecto estaria obligada a incluir
esta disposicion en todos los contratos pertinentes como son los
contratos de construccion v los contratos de EYM.

Y En la etapa de verficacitn, los provectos se clasifican generalmente atendiendo al grado del impaclo ambiental. Los
proyeclos que se consideran qué producen un impaclo ambiental importante evidentemente requerirdn un andlisis v una
especificacion mas rigurosos que los proyectos que stlo sufren un impacto marginal,
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En el caso de proyectos que puedan producir un efecto importan-
te en el ambiente, el acuerdo sobre el proyecto v los contratos de
EYM deberan especificar las obligaciones de las partes contratan-
tes para evaluar, tratar y/o corregir los efectos ambientales no
previsibles.

Evaluacion financiera

Una evaluacion financiera asegura que el proyecto CET es una entidad
viable desde el punto de vista financiero y que hay fondos suficientes
para cubrir los gastos de ejecucion del provecio de acuerdo con el
calendario proyectado. La viabilidad financiera de un proyecto CET
depende de muchos factores, que incluyen el costo de la construccion
y explotacion, el rendimiento financiero global del proyecto, el costo de
la obtencion de la financiacién necesaria para el proyecto. Se necesita
también una evaluacion financiera para determinar cual de las diver-
sas opciones proporcionaria el mayor rendimiento financiero.

Una evaluacién financiera de un plan CET determina el costo
monetario de la ejecucion y explotacién del proyecto asi como los
ingresos monetarios proyectados, asociados con el proyecto, durante
el periodo del contrato. Se basa en los flujos de efectivo anuales que
se producen con ocasién de un proyecto, aungue un patrocinador
necesitara también prever balances anuales y estados de ganancias y
pérdidas con el fin de poder calculay con mayor precision las implica-
ciones en relacion con las ganancias y los impuestos. Seguidamente
se aplica al flujo de efectivo una tasa de descuento apropiada que
refleja el costo del capital, para obtener el valor actual neto (VAN] y
la tasa de rendimiento interno {TRI). El calculo de VAN y TRI tiene por
finalidad determinar si el inversionista puede esperar obtener del
proyecto un rendimiento que seria mayor que el que podria obtener
mediante otras oportunidades de inversion, teniendo en cuenta los
riesgos relativos de cada caso. Todas las partes interesadas en un
proyvecto CET probablemente efectiien algtin tipo de evaluacién finan-
ciera:
=  FE] gobierno necesita una estimacion de los costos y beneficios

monetarios como una primera etapa de una evaluacién econé-
mica. Una evaluacién financiera le permitira también determinar
si el flujo de efectivo por si solo bastara para proporcionar un
rendimiento financiero suficiente al patrocinador del sector pri-
vado o si se requerird una contribucion del sector publico. El
gobierno puede también necesitar un modelo financiero para eva-
luar las ofertas hechas en la licitacion competitiva.
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Los patrocinadores potenciales examinaran el flujo de efectivo
operacional vy el flujo de efectivo financiero para comprobar la
viabilidad financiera del proyecto y determinar si la compaiiia
titular del proyecto sera capaz de satisfacer todas sus obligacio-
nes financieras, incluido el servicio de la deuda. Basandose en la
evaluacion financiera, el patrocinador puede calcular el volumen
de cualquier déficit en la financiacién que deba ser satisfecho
por una contribucion del sector piiblico, el efecto de proporciones
diferentes de la financiacién por endeudamiento y la financiacion
por participacién en el capital social, asi como el riesgo y ¢l rendi-
miento de cada forma de financiacion.

Otres inversionistas en capital social necesitan estar seguros de
que el rendimiento esperado de la inversién en el capital social -
del proyecto es aceptable en comparacion con los rendimientos
que podrian obtener de otros tipos de inversion con el mismo o
menor riesgo.

Evaluacion

Los prestamistas desearan estar seguros de que el proyecto puede
atender el servicio de la deuda con un margen suficiente para
cubrir cualquier contingencia. Normalmente exigen que los anali-
sis de sensibilidad que consideren diferentes estructuras de riesgo
muestren que el coeficiente de cobertura del servicio de la deuda
es suficiente para asegurar un servicio de la deuda no interrum-
pido durante la totalidad del término del préstamo. 8i bien algu-
nos prestamistas pudieran limitarse a examinar la evaluacién
financiera del patrocinador y probar las hipdtesis en que éstas se
basan, algunas instituciones financieras internacionales realiza-
ran su propia evaluacion independiente.

Evaluacion econdmica

El objetivo fundamental de una evaluacién econdmica es determinar
una contribucién potencial del proyecto CET a los objetivos de desa-
rrollo del gobierno, para la economia del pais en su conjunto y, en
consecuencia, la prioridad del proyecto en el programa de desarrollo
de la infraestructura del pais. La evaluaciéon econdomica atiende mas
bien a la mejor utilizacion de los recursos de un pais v no tanto a un
simple rendimiento monetario para la compania titular del proyecto.
Incluye por tanto una evaluacion de medios alternativos para alcanzar
los objetivos de desarrollo.

Una evaluacién econdmica de un proyecto CET realiza lo siguiente:
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Comienza por los costos e ingresos monetarios identificados por
la evaluacion técnica, la evaluacion comercial y la evaluaciéon
financiera, incluidos los costos de capital y de explotacion y los
ingresos correspondientes a las cuotas percibidas de los usuarios,
pero excluyendo los flujos de efectivo relacionados con la financia-
cion. La investigacion de mercados preparada para la evaluacion
comercial se necesita también para la evaluacion financiera y la
evaluacién econoéomica.

Se ajustan estos costos e ingresos financieros para reflejar los
costos y beneficios econdémicos. Cuando los precios del mercado
no reflejan los costos verdaderos del recurso por haberse intro-
ducido distorsiones tales como subsidios, controles sobre la con-
vertibilidad de la moneda extranjera y restricciones comerciales,
se utilizan precios sombra (véase la seccion relativa a los precios
sombra mas adelante) para determinar el valor de los costos e
ingresos.

Determina y, cuando es posible, asigna valores monetarios a los
costos y beneficios econémicos mas amplios del proyecto. Estos
valores incluyen el efecto sobre el desarrollo econémico del pais
anfitrién, como consecuencia del efecto del proyecto sobre el cre-
cimiento y el empleo en otras industrias, la transferencia de tec-
nologia, la capacitacién del personal y el medio ambiente.

Considera la distribuciéon de los costos y beneficios (ganancias y
pérdidas) entre diferentes sectores y grupos de ingresos. Esto
puede ayudar al pais a determinar medidas requeridas para com-
pensar a grupos que pierden como consecuencia de la aplicacion
del proyecto.

Determina como el ingreso obtenido por el proyecto y su impacto
en la economia podria cambiar como resultado de variaciones que
pudieran producirse en factores esenciales como los costos de
capital, los perfiles de la demanda y los ingresos y las condiciones
ambientales. Estas variaciones se utilizaran posteriormente en un
analisis de sensibilidad.

Entre los participantes en un contrato CET, el gobierno es uno de
los que tiene mas interés en la evaluacion economica, porque esta
evaluacion analiza el rendimiento econémico real para el pais en su
conjunto y no el rendimiento financiero para la compania titular
del proyecto. Sin embargo, el patrocinador puede llevar a cabo un
analisis econémico para apoyar su oferta, o, por lo menos, examinara
la evaluacion economica del gobierno, y sera consciente de que los

152 Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI




beneficios econoémicos del proyecto forman parte de los criterios del
gobierno para tomar una decision en una licitacién competitiva. Las
variables financieras tales como los niveles de una tarifa para la
percepcion de peajes pueden tener un efecto significativo en los bene-
ficios econémicos del proyecto, por lo que los patrocinadores pueden
desear utilizar un modelo que refleje el efecto de las diferentes estruc-
turas tarifarias o calendarios de construccién sobre los beneficios
economicos netos.

» Marco para las evaluaciones financiera y
economica efectuadas por el gobierno

Introduccion

No existe un modelo correcto tnico para las evaluaciones financiera
y economica de los proyectos sobre la infraestructura. Todo modelo
tendra que ser adaptado a las circunstancias de un determinado
proyecto. En esta seccion se establece un marco de evaluacion para
un gobierno anfitribn que consiste en principios generales y un pro-
cedimiento sistematico para aplicar dichos principios a proyectos
CET. El marco tiene por finalidad asegurarse de que se toman las
mejores decisiones y se obtiene el mejor valor de la utilizacion de los
recursos internos del pais y de los fondos proporcionados por inver-
siones extranjeras. Este analisis debe efectuarse antes de invitar a la
presentacion de propuestas.

Dada la importancia de la inversion en la infraestructura para el
desarrollo nacional, es esencial determinar el valor econémico neto de
un proyecto CET. No todos los costos y beneficios mas amplios seran
reflejados en el rendimiento financiero obtenido por un inversionista
del sector privado, y los objetivos para las companias privadas pueden
estar en conflicto con los objetivos y prioridades nacionales. Ademas,
el gobierno necesita también considerar los efectos sociales y distri-
butivos de las inversiones en la infraestructura, es decir, el impacto
de la inversion en la distribucién de los riesgos y en el bienestar de
los diferentes grupos sociales y de las poblaciones de las diferentes
localidades.

En esta seccion se establecen primeramente los principios en que
se basa el marco para las evaluaciones financiera y econémica, des-
pués de lo cual se describen los pasos a seguir en el procedimiento
de evaluacion de CET: identificacion de los objetivos y opciones del
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proyecto, evaluacion financiera, evaluacion social y econémica y anali-
sis de sensibilidad. El recuadro 8 contiene una lista de control para
este procedimiento.

Principios del marco

El marco de evaluacién propuesto en las Directrices se basa en un
analisis de costo-beneficio, que fija un valor monetario, cuando es
posible, a todos los costos y beneficios financieros, econémicos y
sociales durante el ciclo de vida del proyectos CET. Este analisis se
basa en los principios siguientes:

En la mayoria de los casos, el ciclo de vida del proyecto pertinente
que habra de considerarse se fija de acuerdo con el activo
principal de mas larga duracién que habra de crear el proyecto.
Seguidamente se aplica una tasa de descuento a los futuros
costos y beneficios para llegar al valor actual neto (VAN) del pro-
yecto.

Los elementos del analisis que puedan expresarse en términos
monetarios deberan indicarse en una hoja de céalculo con lineas
separadas para cada tipo de costo y beneficio.

En principio, debe utilizarse la moneda local en el analisis; sin
embargo, si fuese necesario pudiera utilizarse otra moneda siem-
pre que se utilice en todo el analisis de una manera coherente y
que también los tipos de cambio sean coherentes.

El analisis debera realizarse en términos reales (precios cons-
tantes), pero se tendra en cuenta un margen para una inflacion
relativa de precios. Esto se debe a que, en la apreciaciéon de una
inversion, lo importante es el valor real. La inflacion general sim-
plemente eleva todos los valores en efectivo en un porcentaje
dado, aunque el flujo de efectivo financiero puede permanecer
constante si la deuda se ha pactado a una tasa de interés fija.

La tasa de descuento debera también expresarse en términos
reales. Para un gobierno, la tasa de descuento debe representar
el costo real de capital del sector publico, reflejado por la tasa de
rendimiento real que podria percibirse, en el margen, por proyec-
tos similares en el sector privado.

Los costos e ingresos del proyecto deben basarse en estimaciones
centrales, teniendo cuidado de evitar polarizaciones comunes
hacia el optimismo. En una situacion ideal, los valores deberian

Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI




representar el valor esperado de cada variable, calculado a partir
de la suma de sus posibles valores ponderados por la probabili-
dad de que ocurra ese resultado. Sin embargo, se aceptara una
estimacion de experto del resultado “mas probable” si existe infor-
macion suficiente para calcular una funcion de distribucion de
probabilidad exacta.

Recuadro 8, Lista de control para las evaluaciones financiera
y econdmica de proyectos CET

Determinar objetivos del proyecto dentro del plan de infraestructura global.

Evaluacion

Definir opciones para la financiacion publica y la financiacion privada, y diferentes
opciones  técnicas.

¢Es adecuado un contrato CET para este proyecto?

O ¢ Requiere el gobierno un control estratégico a largo plazo sobre el dispositivo?
O ¢Se requiere una inversion inicial significativa?

O Hay oportunidad de ganancias de eficiencia en fa construccion y/o explotacion?
O

¢Puede el desembolso financiero ser compensado en gran parte mediante cuotas
percibidas de los usuarios?

O ¢Serian esas cuotas aceptables desde el punto de vista publico y politico, y
faciles de cobrar?

Determinar el tiempo de vida del proyecto para la evaluacion.
Determinar el tipo de descuento apropiado.
Establecer el modelo en una hoja de calculo.

Calcular los costos e ingresos del proyecto en términos financieros, basandose en el
andlisis comercial de base y la evaluacion técnica.

¢Reflejan los precios del mercado el valor econémico de los costos e ingresos del
proyecto? Si la respuesta es negativa, calcular los precios sombra apropiados.

identificar los costos y beneficios econdmicos mas amplios y asociarles valores
monetarios cuando sea posible.

Considerar el impacto ambiental y social de cada opcién y la ventaja neta para las
diferentes regiones y grupos de ingresos.

Identificar los riesgos mas importantes y efectuar un andlisis de sensibilidad para
estimar el impacto potencial sobre la viabilidad econémica y financiera.

Comparar opciones y hacer recomendaciones después de ponderar las ventajas y
desventajas.
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Objetivos y opciones del proyecto

Los primeros pasos en un proceso de evaluaciéon de un proyecto CET
son los siguientes:

= Definir claramente los objetivos del proyecto. El gobierno debera
decidir lo que esta tratando de conseguir por el proyecto y la
forma en que esto se relaciona con su estrategia de infraestruc-
tura global, formacién de capital y politicas de desarrollo econé-
mico. Un subconjunto de estos objetivos se puede hacer publico
en una etapa ulterior para proporcionar directrices a posibles
patrocinadores, prestamistas y gestores del proyecto.

Identificar las diferentes opciones alternativas para alcanzar los
objetivos. Cuando sea posible, esto debe incluir un proyecto
financiado de modo convencional, asi como un proyecto CET.

Costos y beneficios financieros directos

La etapa siguiente del proceso consiste en calcular los costos y
beneficios financieros esperados de cada opcion durante el periodo de
vida del proyecto y el afio en que se produjeron. Esto incluird lo
siguiente:

=  Gasto de capital inicial en terreno, equipo, licencias, etc. Todo
valor residual de estos activos debera aparecer como un gasto
negativo al final del periodo de evaluacion.

Otros costos de construccion, incluida la mano de obra y mate-
riales.

Costos de explotacion durante el periodo de vida de los activos,
incluido el mantenimiento.

Ingresos esperados por las cuotas percibidas de los usuarios,
sobre la base de una prevision del numero de usuarios para
diferentes niveles de las cuotas.

Otros ingresos o remuneraciones esperados, como contribuciones
de propietarios de tierra que se benefician como consecuencia del
desarrollo del proyecto.

El modelo de evaluacion debe sumar los costos y beneficios finan-
cieros esperados para identificar VAN y TRI financieros del caso cen-
tral para cada opcion, que proporcionaran una indicacion con una
aproximacién gruesa de los beneficios netos del proyecto para un
promotor privado.
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Precios sombra

El paso siguiente en el proceso de evaluacién consiste en ajustar
todos los costos v beneficios calculados en la evaluacion financiera de
modo que reflejen su valor econoémico, es decir, el costo de oportuni-
dad para el pais en que se va a ubicar el dispositivo. Esto a menudo
se refleja en el precio de mercado para los recursos que intervienen,
Sin embargo, distorsiones del mercado tales como tipos de cambio
sobrevalorados, salarios sobrevalorados, impuestos vy subsidios pue-
den causar diferencias en los valores econdmicos y los del mercado.
En estas circunstancias, deberan utilizarse en la evaluacion precios
sombra que reflejen las situaciones verdaderas de escasez en el plano
nacional.

El andlisis de precios sombra es complejo v el hecho de si valdra
o no la pena calcular el valor econdémico verdadero para un costo
determinado del proyecto dependerd de la importancia relativa de
estos precios sombra con respecto a la viabilidad del proyecto
global.

Costos y beneficios mas amplios

El siguiente paso consiste en identificar los costos y beneficios no
monetarios de un proyecto CET y expresarlos en términos monetarios
cuando sea posible. En muchos lugares hay disponible informacién
sobre los métodos para la cuantificacion de los costos y beneficios mas
amplios, tales como el efecto multiplicador, los ahorros de tiempo y los
impactos ambientales. Debe evitarse la doble contabilizacidon: algunos
de los costos y beneficios ya habran sido reflejados en los ingresos por
las cuotas percibidas de los usuarios.

Los beneficios y costos mas amplios de los proyectos CET incluyen
lo siguiente:

= El efecto que sobre el desarrollo industrial produce la supresion
de bloqueos, la mayor fiabilidad de la infraestructura, la mayor
utilizacion de productos y servicios locales o los efectos multipli-
cadores de la inversién.

El efecto que sobre los ahorros de los consumidores produce la
percepcién de cuotas mas bajas o mas altas de los usuarios,

Impactos ambientales relacionados con el propio dispositivo e
inducidos en otros sectores (por ejemplo, los sistemas de tele-
comunicaciones pueden reducir la necesidad de transporte).
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Posibilidades de mejores normas de seguridad, con la consi-
guiente prevencion de muertes, lesiones y dafnos materiales.

Generacion de empleo durante las fases de construccion y explo-
tacion.

Repercusion en el mejoramiento de suministros para la satisfac-
cion de necesidades basicas.

Repercusion en el consumo de energia y otros recursos naturales.
Este analisis de costos y beneficios no monetarios permite al gobier-

no tener en cuenta las repercusiones indirectas del proyecto CET en
la economia nacional.

Impacto social y valor actual neto econémico

El paso siguiente consiste en analizar el impacto del proyecto CET en
diferentes sectores de la comunidad y diferentes grupos de ingresos.
Es posible que este impacto no sea cuantificable, pero debera, por lo
menos, senalarse con claridad, de modo que pueda ser tenido en
cuenta por los responsables de la toma de decisiones.

El VAN economico puede calcularse entonces para cada opciéon del
proyecto CET propuesto como la suma de los beneficios financieros
netos, ajustada de modo que refleje su valor econémico mas los bene-
ficios no financieros netos, mas todo impacto social cuantificable. Esto
indica los beneficios netos del proyecto para el pais en su conjunto.

Analisis de sensibilidad

El siguiente paso consiste en identificar los riesgos esenciales en un
proyecto CET y efectuar un analisis de sensibilidad. Esto implica la
creacion de un modelo que refleje el impacto de los cambios en las
hipétesis sobre los valores asignados a ciertos costos e ingresos, para
ver como los cambios afectan a la viabilidad financiera y econoémica
global del proyecto. Un analisis de sensibilidad simple consideraria el
impacto de, por ejemplo, una variacién percentil posible en sentido
ascendente y descendente con respecto al valor esperado. Un mejor
método seria considerar una gama probable de variaciones basada en
la experiencia adquirida o en estimaciones técnicas. Un tercer método,
mas eficaz, consiste en calcular “valor critico”, es decir, el cambio que
debe sufrir la variable para que VAN tome un valor negativo indicativo
de que el proyecto no es viable. Seguidamente se podra calcular la
probabilidad de un cambio de esta magnitud.
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Este analisis debe utilizarse para calcular la sensibilidad de los
indicadores financiero y economico del proyecto a los cambios en las
hipétesis de base. Si la viabilidad del proyecto es particularmente
sensible a ciertos riesgos, deberan considerarse formas de evitar o
reducir los riesgos incluyendo otras soluciones técnicas.

Las incertidumbres fundamentales en un proyecto CET probable-
mente se presenten en las areas siguientes:

= Posibilidad o probabilidad de que se produzcan scbrecostos en la
construccién o dermoras en la terminacién del provecto.

Déficit en la capacidad real en comparacién con la capacidad
adoptada en el disefo.

Previsiones del nlimero de usuarios e ingresos globales para dife-
rentes niveles de las cuotas percibidas de los usuarios.

Un aumento en el costo de los préstamos.
Costos reales de explotacién y mantenimiento.
Valor residual al final del periodo de la concesién.

Posibilidad o probabilidad de abandono del provecto.

Una ventaja esencial de los proyectos CET es que algunos riesgos
son total o parcialmente traspasados al sector privado, incluido el
riesgo de sobrecostos en la construccion y el riesgo de que los ingre-
808 searn menores que los esperados. La cuestion de la identificacidon
y gestion de riesgos se examina mas detalladamente en el capitulo 8.
De todas formas, la cuantificacion del valor de transferencia de riesgo
es uno de los elementos mas dificiles del proceso de evaluacion eco-
nomica.

En la el cuadro 1 se presentan los resultados de un anilisis de
sensibilidad. Esta tabla ilustra la sensibilidad de los indicadores de
evaluacion a las variaciones con respecto al caso de base de un pro-
yecto CET sobre una carretera a peaje. El cuadro 2 muestra los
valores criticos para las variables seleccionadas.

Comparacién de opciones

La etapa final consiste en la comparacién de las diferentes opciones
para el proyecto. Para la eleccion entre las opciones se debe tener en
cuenta no solo el VAN financiero y el econdmico sino también las incer-
tidumbres asociadas con el caso central y todo beneficio no cuantifi-
cable, como la repercusion en la distribucion de los ingresos, y, segui-
damente, evaluar cuidadosa y sistematicamente el saldo de ventaja.
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Cuadro 1. Sensibilidad de los indicadores de evaluacion a
las variaciones con respecto al caso de base

Indicador de evaluacion

Financiero Econémico

Gaso de base y variaciones VAN VAN TRI
respecto al mismo (miles de US$) (miles de US$) (%)

Caso de base 1200 1 600 18,0
Sobrecosto de construccion

de 20% 880 1290 15,1
Déficit de capacidad de 10% 912 1330 16,9
Demora de terminacion de

6 meses 838 1250 16,3
Demanda 10% menor que )

la esperada 840 , 1260 15,9

Cuadro 2. Valores de criticos (VAN = 0)

Avea de riesgo Viabilidad financiera Viabilidad ~econdmica

Costos de construccion mas altos en un 75% mas altos en un 100%
Capacidad mas baja en un 39% mas baja en un 35%
Demora de terminacion 2 anos 2,5 afos

Déficit de la demanda

» Evaluacion de ofertas

El gobierno puede utilizar un marco de evaluacién financiera y eco-
noémica (por ejemplo, el descrito anteriormente en este capitulo como
marco para las evaluaciones financiera y econémica por el gobierno)
para evaluar el impacto de las ofertas en el VAN econémico, variando
su evaluacion de las hipotesis de costo y las proyecciones de los ingre-
sos de acuerdo con la informacién contenida en los documentos de la
licitacion. Sera necesario que los criterios para la evaluacion de las
ofertas queden claramente expuestos en los documentos sobre la lici-
tacién, como se expresé en el capitulo 6. Entre los factores de decision
se encuentran los siguientes:
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El nivel inicial propuesto de las cuotas de los usuarios y la {6r-
mula propuesta para calcular la variacion de las cuotas en fun-
cidn del tiempo.

La duracién del periodo de la concesion.

El grado de riesgo proyecto transferido del gobierno y del contri-
buyente al patrocinador.

Habra una solucién de transaccién entre estos factores. Por ejem-
plo, un patrocinador podria transarse por la percepcion de una cuota
inicial méas baja de los usuarios a cambio de que el periodo de con-
cesidn fuese mas largo o que se le transfiriese un menor riesgo. Es
dificil para el gobierno evaluar estas soluciones de transaccién por
adelantado y llegar a una combinaciéon de factores que eleve al maxi-
mo el beneficio del proyecto CET para la economia. Una modalidad
del procedimiento de licitacion competitiva seria especificar el periodo
de la concesién y los riesgos que habran de transferirse al sector
privado en los documentos de la licitacion y exigir que el licitador haga
una oferta conforme. Esto facilitaria la comparacion de las ofertas.
Sin embargo, el licitador estaria también autorizado a hacer ofertas no
conformes que modificaran estas especificaciones o que proporciona-
ran una comparticidon de riesgos entre el sector publico y el privado.
Esto permitiria al gobierno calcular el valor de las soluciones de tran-
saccidn y la transferencia de riesgo y validar o modificar la especifi-
cacion inicial. A continuacion se discuten con mas detalle la fijacion
del pertodo inicial de la concesion y la evaluacion de la transferencia
de riesgos.

Periodo de la concesion

El gobierno necesitara especificar un periodo inicial de la concesion
del proyecto CET para las ofertas conformes y también una gama
aceptable para las ofertas no conformes. Los licitadores preferiran
generalmente un largo periodo del contrato que les dé tiempo para
reembolsar las deudas y obtener un rendimiento sobre su inversién
en capital social. Un periodo corto de la concesién probablemente
aumente la aceptabilidad de la intervencion privada, desde el punto
de vista politico, en particular cuando intervenga un patrocinador
extranjero. Al final del periodo de la concesién, el gobierno podra
concertar un nuevo contrato de explotacién y mantenimiento a un
precio mas bajo que el consignado en el acuerdo sobre el proyecto y
de menor duracién, para permitir pruebas de mercado frecuentes.
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Esto podria conducir a la percepcién de cuotas mas bajas de los
usuarios, y, si el nuevo operador es una empresa nacional, se podrian
frenar los flujos salientes de moneda extranjera.

Sin embargo, un corto periodo de la concesion puede afectar
adversamente al perfil de mantenimiento durante la explotaciéon. El
requisito de transferir el activo en perfectas condiciones de funciona-
miento puede ser dificil de aplicar en la practica, y es posible que,
cuando se acerque el final del contrato, el promotor aplique una
politica de “parche y remiendo”. El sector publico corre por tanto el
riesgo de que el valor residual sea menos que el esperado si el periodo
de concesion es menor que la duraciéon de la vida econoémica del
dispositivo.

Un gobierno debe tener en cuenta los siguientes factores cuando
especifique la duracion del periodo de la concesion de un proyecto
CET para ofertas conformes:

» La duracion de la vida econémica del dispositivo de la infraestruc-
tura.

El perfil esperado de renovaciones y gastos de mantenimiento.

La estructura probable de financiacion del operador del sector
privado, en particular la fecha en que los préstamos habran de
ser reembolsados.

El gobierno puede efectuar una evaluacién inicial de la solucién de
transaccion probable entre el periodo de la concesion del proyecto
CET y las cuotas que se percibiran de los usuarios variando las
hipétesis utilizadas en su modelo de evaluacién financiera y econo-
mica. Podra entonces utilizar el modelo para calcular las soluciones de
transaccion que seran adoptadas por los patrocinadores que deciden
variar el periodo de la concesion en una oferta no conforme.

Costo de los riesgos

Los riesgos esenciales a los que estan enfrentadas las partes de un
plan CET se describen con mas detalles en el capitulo 8. El costo de
los riesgos se calcula primeramente estimando el costo de la transfe-
rencia de riesgos cuando sea posible, por ejemplo, a companias de
seguros o constructores y, en segundo lugar, calculando la probabi-
lidad y el impacto de cada tipo de riesgo retenido.

La probabilidad de los riesgos puede calcularse partiendo de lo
siguiente:
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La experiencia, en el pasado, del valor promedio y del valor
méaximo de la varianza adversa en los costos e ingresos para
proyectos similares.

Estimaciones técnicas de la incertidumbre en la determinacién
de los costos o el impacto potencial de condiciones adversas del
suelo, que deben estar contenidas en la evaluacion técnica.

Estimaciones de la gama de incertidumbres de la demanda y
proyecciones de los ingresos basadas en ¢l analisis del mer-
cado.

Volatilidad anterior en los tipos de cambio, inflacién y crecimiento
econdmico en el pais anfitrién y previsiones de la volatilidad
futura.

El efecto de un resultado adverso sobre el VAN del proyecto puede
calcularse a partir del modelo de evaluacién econoémica o financiera
mediante un analisis de sensibilidad, como el descrito en la seccién
sobre andlisis de sensibilidad. Debe estimarse también el efecto sobre
la compaiiia titular del proyecto o el patrocinador; esto podria perju-
dicar la reputacién de la compaiiia o sus probabilidades de obtener
un futuro trabajo, lo que seria una penalizacidon financiera. La com-
binacién de la probabilidad y el impacto de cada riesgo permite efec-
tuar una amplia estimacion del valor que para el gobierno representa
ia transferencia de los riesgos al sector privado, y del costo que para
el patrocinador representa aceptar los riesgos.

El gobierno y el patrocinador probablemente evaliien el costo del
riesgo de una manera diferente, por una o mas de las siguientes
razones:

= Puede haber diferencias de opinidn en lo que respecta a la pro-
babilidad de un resultado adverso. Por ejemplo, el patrocinador
puede estar mas seguro que el gobierno de poder controlar los
sobrecostos de construccién, pero serd menos optimista en cuanto
a los riesgos de tipo politico.

El impacto de un riesgo dado sera diferente para las diferentes
partes. Un gran aumento en los costos de construccion podria
tener un efecto catastréfico en la companiia titular del proyecto y
un efecto significativo en sus patrocinadores, v amenazar las
posibilidades de supervivencia de la primera y las posibilidades de
obtener beneficios, y la reputacién, de los tltimos.

Los documentos de la licitacion deben esbozar un arreglo inicial
sobre la comparticion de riesgos, en el que se exija que los patrocina-
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dores hagan una oferta conforme con respecto a esta especificacion vy,
de preferencia, que fijen los precios de los riesgos especificos en la
propuesta de licitacion.

= Proyectos CET no viables desde el punto
de vista financiero

La viabilidad economica mas bien que la financiera de un proyecto
CET debe ser la preocupacion determinante del gobierno. Sin embargo,
algunos proyectos que ofrecen beneficios econémicos netos significa-
tivos pudieran no ser financieramente viables para un promotor del
sector privado en un esquema CET. Esto puede reflejar la existencia de
beneficios economicos significativos que no generan rendimientos
financieros o de grandes incertidumbres asociadas a estimaciones de
costos e ingresos financieros.

En estas circunstancias, el gobierno pudiera desear considerar el
mejoramiento del equilibrio riesgo-compensacién para el promotor pri-
privado empleando uno de los medios siguientes:

= Creaciéon de un marco nacional para inversiones sobre la infraes-
tructura. Un claro marco legislativo y reglamentario que establece
los objetivos, estrategias y planes a largo plazo del gobiemo esti-
mulara a los patrocinadores CET al reducir las zonas de incerti-
dumbre y el riesgo en sus decisiones sobre inversion.

Provisién de una contribucion financiera para reflejar los beneficios
mas amplios del proyecto. La contribucién puede ser en forma de
una concesion, un préstamo o una participacion en el capital
social, o consistir en la provision de fondos publicos para un
elemento del proyecto (por ejemplo, carreteras de aproximacion o
de confluencia en el caso de planes de carreteras). La contribu-
cién no debe ser superior al valor estimado de los beneficios no
monetarios y debe centrarse en la porcion inicial del proyecto, en
la que los riesgos son mayores. Debe ser transparente y estar
estructurada de modo que se proporcionen incentivos a los
patrocinadores para mejorar la eficiencia y proporcionar un ser-
vicio de calidad (por ejemplo, se podria proporcionar un subsidio
por cada unidad de produccién).

Reduccion de los riesgos de la licitaciéon. Esto podria hacerse limi-
tando el numero de licitadores, especificando claramente los
criterios para la adjudicaciéon del proyecto y protegiendo los
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derechos de propiedad intelectual de los licitadores. En circuns-
tancias excepcionales, el gobierno puede considerar un licitador
unico, cuando esto claramente ofrezca un maximo de beneficios
economicos.

Comparticién de la demanda y otros riesgos. En los planes sobre
carreteras, esto puede conseguirse permitiendo que el periodo de
la concesién sea variable y proporcionando un ingreso garantizado
por el gobierno al operador privado al mismo tiempo que se ofrece
un incentivo para mantener una estructura eficiente de los peajes
que habran de percibirse. En la industria de la provision de ener-
gia eléctrica, esto podria comprender garantias gubernamentales
sobre las ventas de electricidad y las compras de combustible que
permitirian a los inversionistas obtener un rendimiento adecuado
por su capital.

Evaluacion

Establecimiento de una autoridad con facultades de reglamenta-
cion. Esta autoridad aseguraria una competencia justa entre
operadores del sector privado y entidades de propiedad publica en
la industria.

Provision de una gama de proyectos CET. De esta forma, los
inversionistas y promotores podrian distribuir el riesgo en una
cartera de proyectos.

» Diferencias esenciales entre las evaluaciones
efectuadas por el sector publico y el sector privado

La comprension del punto de vista del sector privado, que puede ser
diferente del suyo, ayudara al gobierno en sus relaciones con los
posibles patrocinadores. No existe un modelo de evaluacion financiera
aceptado universalmente, y que sea utilizado por todos los patro-
cinadores privados. En realidad, probablemente existan diferencias
en los métodos empleados para la evaluacion del proyecto y para la
evaluacion de riesgos, costos y beneficios efectuadas por la mayor
parte de los gobiernos y patrocinadores, y estas diferencias merecen
ser brevemente examinadas.

= E] gobierno normalmente se basa mas en la evaluaciéon econé-
mica, mientras que el patrocinador y los prestamistas haran mas
hincapié en la evaluacién financiera. Al gobierno le interesa el
rendimiento para la economia en su conjunto y el impacto de un
proyecto sobre la industria. Al patrocinador le interesa principal-
mente la rentabilidad de la compania titular del proyecto y, en
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particular, el rendimiento del capital social aportado, mientras
que al prestamista le interesa la seguridad del préstamo y el coefi-
ciente del servicio de la deuda.

El gobierno utiliza una tasa de descuento mas baja para calcular
el valor actual neto de los futuros flujos de efectivo del proyecto.
La tasa de descuento del gobierno usualmente refleja su aptitud
en general para tomar prestado a tasas inferiores a las de las
companias del sector privado y levantar fondos por medio de
impuestos. La tasa de descuento utilizada por el sector privado
refleja el costo medio ponderado de capital, es decir, el costo de
oportunidad de cada tipo de capital (financiacién por endeuda-
miento y financiaciéon por aportacion de capital social) ponderado
por la contribucion relativa al capital total de la compania. Cuanto
mayor sea la tasa de descuento, tanto menor sera el valor actual
neto en el caso de proyectos que tengan elevados gastos de capital
que deba aportarse por adelantado y flujos de ingresos a largo
plazo.

El gobierno calcula los flujos de efectivo financiero antes del
impuesto, mientras que el patrocinador y los prestamistas estan
mas interesados en el flujo de efectivo después de pagado el
impuesto. El gobierno se interesa en los rendimientos para la
economia en su conjunto, incluidos los ingresos por impuestos,
por lo que el analisis reflejara un flujo de efectivo bruto en lo que
respecta a los impuestos. Al patrocinador le interesa el flujo de
efectivo neto después de pagado el impuesto.

El gobierno generalmente efectiia su evaluacion en términos rea-
les (precios constantes) mientras que el patrocinador considera
precios actuales o nominales. Al gobierno le interesa el rendi-
miento econémico real, por lo que las evaluaciones del sector
publico se realizan usualmente en términos reales. En cambio, el
sector privado tiende a utilizar flujos de efectivo nominales, por
diversas razones:

0 La mayor parte de los gestores del sector privado piensan en
términos de medidas nominales y no en términos de medidas
reales.

Las oportunidades en que deben efectuarse los pagos de los
impuestos (generalmente en el curso del ano que sigue a la
fecha en que surge la obligacion) complica el calculo de los
costos reales.

Los tipos de interés generalmente se indican como tipos de
interés nominales.
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El patrocinador y los prestamistas tienen interés en evaluar
el impacto potencial sobre los flujos de efectivo del proyecto
causado por las variaciones en las tasas de inflacién, los tipos
de inferés nominales y los tipos de cambio nominales.

El gobiemo tiende a ser menos opuesto a la exposicion al riesgo
que el sector privado y, por esta razon, tiende a conceder un
mayor valor al flujo de efectivo esperado que el sector privado. En
general dispone de una amplia gama de actividades a lo largo de
la cual dispersa el riesgo v se protege en cierta medida contra el
riesgo de inflacién por medio del retardo fiscal (es decir, la ten-
dencia de los ingresos a aumentar mas rapidamente que la infla-
cion pues las desgravaciones fiscales sufren la erosion en términos
reales}. En cambio, el pairocinador tiene también que soportar el
riesgo politico, que puede reducir drasticamente los valores espe-
rados asignados a los ingresos del proyecto, reflejando, por ejem-
plo, el riesgo percibido de expropiacion o disturbios civiles.

El patrocinador estima los flujos de efectivo de financiacién, asi
como los flujos de efectivo de explotacién. Las categorias de costos
e ingresos financieros en la apreciacion del patrocinador son las
mismas utilizadas para la evaluacion efectuada por el gobierno,
con la excepcién de que, como se ha expresado anteriormente, el
patrocinador deduce, del flujo de efectivo de financiacién, todos
los pagos de impuestos.

El gobierno tiene en cuenta los costos soportados y los beneficios
obtenidos por otras partes que no son el patrocinador.

El gobierno generalmente da mas importancia que el patrocinador
a los beneficios y costos no monetarios, tales como las repercu-
siones sobre el medio ambiente y la salud.
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El capitulo 8 identifica los principales riesgos que preocupan a los
inversionistas y prestamistas cuando evaluan planes CET, especial-
mente en el contexto de paises en desarrollo. También describe algu-
nas formas en que los inversionistas y prestamistas pueden tratar de
mitigar esos riesgos. Por lo general, el sector privado esta dispuesto
a correr dichos riesgos ya que considera que esta en mejor posicion
para controlarlos, al mismo tiempo que busca un maximo apoyo del
gobierno en cuanto a los riesgos que considera mas dificiles de contro-
lar. El anexo presenta cuatro estudios de caso de gestion de riesgos
en proyectos CET.

» Introduccion

La identificacién y gestion de los riesgos es fundamental para cual-
quier proyecto. Una certeza absoluta no existe en ninguna empresa.
Antes de emprender un proyecto, todos los participantes desearan
identificar los riesgos que estan presentes, asi como las medidas
que pueden tomarse para controlarlos. La circunstancia de que un
proyecto sobre la infraestructura esté estructurado y financiado de
acuerdo con un plan CET o con un plan distinto de CET no modifica
los riesgos fundamentales asociados con el mismo. La diferencia
fundamental es la participacion del sector privado en los proyectos
CET y, en consecuencia, la transferencia de los riesgos del sector
publico al privado. Los riesgos en los proyectos sobre la infraestruc-
tura estan realzados por los grandes desembolsos de capital, los
largos tiempos de gestacion tipicamente asociados con esos proyec-
tos y, en el caso de los proyectos CET, por el hecho de que los
prestamistas e inversionistas tienen que confiar fundamentalmente,
si no exclusivamente, en el flujo de efectivo del proyecto para los
rendimientos que percibiran. Por tanto, la identificacién y la gestion
de los riesgos desempenan un papel esencial en la estructura-
ci6én y financiacion de los proyectos CET y tiene que tratarse de una
manera bien organizada y disciplinada. Este capitulo presenta los
principios y técnicas basicos de la identificacion de los riesgos, la
atribucion de los riesgos y la gestion de los riesgos en proyectos
CET.
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s Identificacion de los riesgos

Es dificil generalizar sobre las caracteristicas de riesgos de los
proyectos CET sobre la infraestructura. Cada pais anfitrion, cada
sector de la infraestructura, en realidad, cada proyecto concreto,
tiene su propio perfil de riesgos. Los diferentes tipos de riesgos a
que estan expuestos los proyectos CET pueden dividirse, sin embar-
go, en dos grandes categorias a los fines de la identificacién de los
riesgos:

= Riesgos generales (o riesgos pais) que estan asociados con el
entorno politico, econémico y juridico del pais anfitrién y sobre
los cuales los patrocinadores del proyecto generalmente tienen
poco control o ninguno.

Riesgos especificos del proyecto, que, en cierta forma, estan den-
tro de la esfera de control de los patrocinadores.

En el cuadro 3 se presenta una lista de control de los riesgos
generales y los riesgos especificos del proyecto para los proyec-
tos CET.

Riesgos generales (o riesgos pais)

Los riesgos generales o riesgos pais comprenden factores tales como
el crecimiento econémico del pais, su entorno politico, el régimen
fiscal, el sistema juridico y el régimen prevaleciente en lo que respecta
la cambio de las monedas extranjeras. Estos factores afectaran a la
demanda de productos y servicios de proyectos CET, es decir, deman-
da de servicios de suministro de energia eléctrica, agua y transporte,
asi como su aptitud para cumplir sus obligaciones contractuales.
Pero, si bien los operadores de proyectos CET pueden controlar el
nivel y la calidad de la producciéon del proyecto, no se encuentran en
condiciones de influir sobre la tasa de crecimiento del pais, que es
mas bien una funciéon de la gestion macroeconomica. De manera
similar, movimientos desfavorables de la tasa de inflacion, el tipo de
interés o el tipo de cambio pueden tener por consecuencia una rapida
deterioracion del flujo de efectivo de un proyecto si la compania titu-
lar del proyecto no esta en condiciones de responder rapidamente
ajustando las tarifas que percibe.
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Cuadro 3. Hoja de trabajo para identificacion de riesgos y atribucion de riesgos

Compania Compaiia Otros Gobierno‘
proyecto  seguro  contratistas anfitrién!

Riesgos politicos | ' ‘ 7 |
_ Riesgos de apoyo politico
Riesgos de tipo fiscal - | | |
Riesgos de expropiacion/nacionalizacion ‘
Riesgos de absorcion forzosa
Anulacién de concesion
Restricciones de importacion/exportacion |
No obtencion o no renovacion de aprobaciones |
Riesgos pais de tipo comercial
Riesgos de no convertibilidad de la moneda
_ Riesgos de fluctuacion de las tasas de cambio
Riesgos de devaluacion
Riesgos de inflacion
Riesgo relativo al tipo de interés
Riesgos pais de tipo juridico
Cambios en las leyes y reglamentos
Riesgo relativo al cumplimiento de la ley
Demoras en el calculo de la compensacion
Riesgos en la formulacién
~ Riesgos en Ia licitacion -
Riesgos de demora de la planificacion
_ Riesgos relativos a las aprobaciones
Riesgos transnacionales
Riesgos de la construccion/terminacién
Riesgo de demora
Riesgos de sobrecostos
_ Riesgos relativos al cumplimiento
Riesgos relativos a la terminacion
~Riesgo de fuerza mayor
Pérdida o dano del trabajo
_ Riesgo de responsabilidad civil
Riesgos de explotacién
Riesgos de la infraestructura asociada
Riesgos_técnicos
Riesgos de la demanda (volumen y espacio)
Riesgo del suministro (volumen y precio}
| Riesgos de reajuste de los costos
Riesgos de gestion
Riesgo de fuerza mayor
Pérdida o dano de dispositivos del proyecto
Riesgo de responsabilidad civil

Gestion de riesgos
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Los riesgos generales pueden dividirse en tres categorias princi-
pales:

8 Riesgos politicos. Estos riesgos se relacionan con la situacion poli-
tica interna y externa y la estabilidad del pais anfitrion, la aptitud
del gobierno en cuanto a permitir que el sector privado obtenga
ganancias de proyectos sobre la estructura, y el riesgo de expro-
piacion y nacionalizacion de los proyectos por el pais anfitrion,
anulacion de la concesion y factores similares.

Riesgos palis de tipo comercial. Estos son riesgos relacionados con
la convertibilidad de los ingresos de la moneda del proyecto a
moneda extranjera, asi como los relacionados con el tipo de cam-
bio, y la fluctuacion del tipo de interés y de la tasa de inflacién.
Repercuten en el costo de la financiacién, que generalmente es
elevado en el caso de proyectos sobre la infraestructura.

Riesgos pais de tipo juridico. Los planes CET se basan esencial-
mente en arreglos contractuales y en el marco juridico que sus-
tenta los arreglos financieros del proyecto. Los riesgos que corren
los patrocinadores y prestamistas consisten en que una legisla-
cion relativa al proyecto CET (por ejemplo, la legislacion relativa
al medio ambiente o a la propiedad) puede cambiar después de
haberse ejecutado un proyecto CET. Estos cambios pueden afec-
tar sustancialmente a la viabilidad a largo plazo del proyecto si no
se compensa a los patrocinadores por esos riesgos.

La importancia de estos riesgos puede variar considerablemente de
un pais a otro y de un proyecto a otro.

Riesgos de proyectos especificos

Los riesgos de proyectos especificos, a que estan enfrentados los
patrocinadores y prestamistas ademas de los riesgos generales antes
mencionados, comprenden riesgos que estan generalmente bajo el
control de los patrocinadores, tales como las capacidades de gestion
de los operadores del proyecto. Los riesgos de proyectos especificos
pueden dividirse en las siguientes categorias que corresponden a las
distintas fases de un ciclo del proyecto:

s Riesgos en la formulacién. Estos son riesgos asociados con la
competencia entre los licitadores que se produce en la etapa ini-
cial del procedimiento CET, por ejemplo el riesgo de perder una
licitacion porque se adjudica a otro licitador o de que no se firme
el acuerdo sobre el proyecto, con la consiguiente pérdida de los
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gastos de formulacion. En el caso de grandes proyectos CET, los
costos de formulacién y licitacién pueden ser muy altos, ya que
tales proyectos requieren un disefio detallado, una extensa plani-
ficacion, la preparacion de una gran cantidad de documentos de
la licitacién y dilatadas aclaraciones.

Los riesgos de formulacion incluyen también las pérdidas causadas
por demoras en la planificacion y aprobacién, que pueden ser parti-
cularmente graves en el caso de proyectos transnacionales, en los que
los patrocinadores del proyecto tienen que tratar con funcionarios de
dos ¢ mas gobiernos.

= Riesgos de construccion/terminacion. Los principales riesgos de
esta categoria son los siguientes:

t1  El costo real de la construccién puede ser mayor que €l pro-
yvectado {sobrecostos).

0 La terminacién toma mas tiempo que el provectado {demoras
de terminacitn].
o No se termina la construccién del proyecto.

En el Gltimo caso, los fondos invertidos en un proyecto sobre la
infraestructura parcialmente terminado pueden perderse, mientras
que, en los dos primeros casos, el rendimiento por la inversién segu-
ramente sufrird. El grado de riesgo de construccion/terminacion varia
de un proyecto a otro. Por ejemplo, puede ser considerable en €l caso
del disefic y construccién de una planta de energia nuclear o en el
caso de un proyecto con emplazamiento en un lugar apartado, mien-
tras que no es muy elevado en el caso de una via convencional para
vehiculos motorizados en un area urbana.

= Riesgos de explotacion. Los riesgos de explotacion se producen
como consecuencia de una insuficiencia en la actuacion, los in-
gresos, los suministros de materiales, etc., y por costos de explo-
taciobn mas altos que los esperados. Pueden dividirse en seis
categorias principales:

O Riesgos de la infruaestructura asociada. Estos riesgos estan
asociados a dispositivos externos al proyecto, tales como
carreteras de aproximacién (en un proyecto de carreteras} y
lineas de transmision {en un proyecto de una planta de sumi-
nistro de energia}, en los cuales la responsabilidad de la
construccion recae sobre un tercero y no sobre los patrocina-
dores del proyecto. Si bien esos dispositivos pueden no for-
mar parte especificamente de un plan CET, son, no obstante,
esenciales para el éxito de la explotacion del plan. Cuando se
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da este caso, el plan CET en cuestion corre el riesgo de que
los dispositivos asociados no se construyan o terminen en
tiempo oportuno, lo que pondria en peligro su explotacion.
Los riesgos de la infraestructura asociada pueden ser altos en
los proyectos transnacionales.

Riesgos técnicos. Estos riesgos incluyen los defectos de diseno
y los defectos latentes en un equipo del proyecto. Los proyec-
tos CET usualmente tienen que cumplir ciertos objetivos de
actuacion especificados por el gobierno, la autoridad perti-
nente o el adquirente contractual de la produccion del pro-
yecto. (Son ejemplos de objetivos de actuacion la calidad del
agua a la salida de una planta de tratamiento de agua y el
nivel de electricidad suministrado por una estacién de sumi-
nistro de energia eléctrica.) Los defectos de diserio, construc-
cion o de los equipos pueden entrafar riesgos importantes,
en particular para proyectos CET que comprenden tecnolo-
gias sumamente complejas.

Riesgos de la demanda. La mayor parte de los proyectos que
confian en ingresos basados en el mercado tienen que hacer
frente a riesgos de la demanda relacionados con el volumen
y/o los precios en caso de que la demanda real de productos
y servicios generados por el proyecto pueda ser menor que la
prevista, con lo que se disminuye la tasa de rendimiento del
~ proyecto. A menos que el proyecto CET sea un monopolio
natural local o que pueda demostrarse que los modelos de
previsiones tienen un elevado grado de exactitud, normal-
mente los prestamistas percibiran los riesgos de la demanda
como considerables.

Riesgos de suministro. Por el hecho de que existen también
riesgos de mercado, los riesgos de suministro tienen dos
componentes, volumen y precio. Algunos proyectos CET
estan enfrentados al riesgo de un suministro inseguro de
materias primas criticas {por ejemplo, suministro de combus-
tible a una planta de generaciéon de energia eléctrica). Si el
suministro de materias primas es inseguro o insuficiente
para satisfacer las necesidades de un proyecto, la aptitud del
proyecto para satisfacer los compromisos relativos a la pro-
duccion y el reembolso de las deudas se vera afectada. En
algunos casos, €l suministro de materias primas lo controla
el estado o un monopolio, lo que significa que los proyectos
a los que se suministra estarian a la merced de bruscos
aumentos de precios sobre los cuales tendrian poco control o
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ninguno, pero que, de todas formas, repercutirian desfavora-
blemente en las operaciones del proyecto.

Riesgos de gestion. La calidad de la gestion en todo proyecto
es siempre un factor de importancia critica.

Riesgos de fuerza mayor. Los riesgos por casos de fuerza
mayor comprenden pérdidas causadas por ciertos tipos
excepcionales de sucesos que estan fuera del control de las
partes de un proyecto CET y que impiden el cumplimiento de
sus obligaciones. Entre las pérdidas se encuentran las cau-
sadas por accidentes tales como incendios, inundaciones,
terremotos y las pérdidas no accidentales causadas por suce-
sos tales como guerra, disturbios civiles, huelgas obreras y
patronales. Si un caso de fuerza mayor se produce y contintia
durante un largo periodo, la concesion puede ser terminada.
Los riesgos por casos de fuerza mayor pueden también ser
soportados por suministradores de materias primas o ser-
vicios esenciales como el de transporte. Las partes que deban
adquirir el servicio o el producto de un proyecto sometido a
un contrato a largo plazo de compra incondicional (de tipo
comprar-o-pagar) estan también expuestos a esos riesgos.
Algunos riesgos por casos de fuerza mayor pueden ser cubier-
tos por el seguro de fuentes privadas o gubernamentales. La
cuestién principal en relacién con los proyectos CET es por
tanto, la distribucion de esos riesgos por casos de fuerza
mayor y las pérdidas que no son asegurables.

Gestion de riesgos
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Riesgos especiales a que estan enfrentados los proyectos

CET en paises en desarrollo

Todos los participantes en un proyecto CET estan enfrentados a una
gran variedad de riesgos generales y de riesgos especificos del proyec-
to. Estos riesgos pueden resultar o no aumentados en algunos paises,
segin que se dé o no una o mas de las siguientes condiciones:

= La moneda local es convertible a tipos de cambio razonables y las
divisas extranjeras estan disponibles en el pais. En caso contra-
rio, los proyectos CET que generan ingresos en moneda local
pueden no estar en condiciones de cumplir sus obligaciones con
inversionistas extranjeros.

El sistema juridico estd lo suficientemente desarrollado para
apoyar la inversion privada y extranjera en proyectos sobre la
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infraestructura, lo que incluira que las obligaciones contractuales
puedan ser ejecutadas de una manera coherente y previsible.

Existen datos para la preparacion de ofertas, la formulacion de
proyectos y previsiones de la demanda, y dichos datos son fiables.

Existen contratistas u operadores nacionales con antecedentes
reconocidos que pueden aportar garantias de cumplimiento
dignas de crédito. En caso contrario, puede ser necesario que
participen contratistas y operadores reconocidos en el plano inter-
nacional.

Existe una infraestructura de transporte adecuada para la cons-
truccion del proyecto y el suministro de materias primas, por lo
que los suministros podran efectuarse de una manera estable y
fiable.

= Distribucion de riesgos y gestion de riesgos
en proyectos CET

Principios basicos

Todas las tareas anteriormente mencionadas deberan ser distribuidas
y gestionadas de una manera eficiente para asegurar el éxito de un
proyecto CET. Existen tres consideraciones esenciales a la hora de
decidir sobre la distribucion de los riesgos y la estructura de gestion
de un proyecto CET. En primer lugar, el costo del proyecto en su
totalidad debe ser el factor que decidira toda distribucion particular
de los riesgos. Naturalmente, el pais anfitrion desea traspasar la
mayor parte de los riesgos al sector privado. El sector privado, por su
parte, esta deseoso de reducir sus riesgos. Sin embargo, en cualquier
distribucién particular de riesgos, ambas partes deben tener presente
la ganancia en eficiencia y los costos del proyecto en su totalidad.
Esto significa que un determinado riesgo debe ser soportado por la
parte que esté en mejor situacion para tratarlo en términos de control
o influencia y costos. En algunos casos, la parte que se encuentra en
mejor posicion para soportar un determinado riesgo puede preferir
algan método de atribucién de riesgo que, en el interés particular del
proyecto, no reduzca el incentivo de la otra parte a cumplir con sus
obligaciones de una manera eficiente.

En segundo lugar, puesto que las soluciones para la gestion de los
riesgos en un proyecto CET no se basan, en principio, en garantias
incondicionales de cualquiera de las partes solamente, la estructura
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financiera del proyecto {denominada también la estructura crediticia)
debe cumplir los siguientes requisitos:

= Todos los riesgos sustanciales del proyecto deberan ser identifica-
dos, atribuidos y gestionados.

Los riesgos del proyecto deberan ser gestionados por una combi-
nacién de fuentes de financiacién y compromisos contractuales
firmes.

En tercer lugar, la estructura de los riesgos tiene que ser lo sufi-
cientemente sana para poder hacer frente a una combinacion desfa-
vorable de escenarios del proyecto.

En consecuencia, los riesgos en un provecto CET tienen que ser
atribuidos y gestionados caso por caso. Sin embargo, normalmente,
los patrocinadores privados aceptaran soportar riesgos con los que
estan familiarizados, tales como la mayor parte de los riesgos de
formulacion, de los riesgos de construccion y terminacion, y de los
riesgos de explotacidén. Los patrocinadores no estdan inclinados a so-
portar riesgos no asegurables que no son cuantificables y estan fuera
de su control, como son algunos riesgos de tipo politico y riesgos pais
de tipo comercial, riesgos de demandas indeterminadas y riesgos por
casos de fuerza mayor no asegurables. Si un gobierno desea todavia
transferir algunos de estos riesgos al sector privado, debe estar pre-
parado para aceptar las consecuencias de un mayor costo de los
servicios.

Estructura contractual para la distribucion de riesgos
y la gestion de riesgos

La atribucién basica de riesgos se define en el acuerdo sobre el pro-
vecto entre la companiia titular del proyecto y la entidad gubernamen-
tal que adjudica la concesién CET. Este acuerdo define las obligacio-
nes de cada parte, incluida la forma en que los riesgos habran de ser
atribuidos ¢ compartidos entre las mismas.

Teniendo en cuenta el acuerdo sobre el proyecto, la compania titu-
lar del proyecto negociara y suscribird una serie de contratos con los
otros participantes en el proyecto. Estos contratos también definiran
la forma en que los riesgos atribuidos a la compania titular del pro-
yecto, por el gobierno, seran distribuidos entre los patrocinadores y
los otros participantes en el proyecto. El conjunto de contratos rela-
tivos a la distribucion del riesgo normalmente incluye lo siguiente:

- El acuerdo de los accionistas.
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Diversos acuerdos sobre crédito con prestamistas del proyecto.
El contrato de construccion.
Contratos de suministro de equipo.

Cuando sea aplicable, contratos de suministro de combustible y
contratos de suministros de materiales a largo plazo.

Contrato de extracciéon con el adquirente a largo plazo de la pro-
duccién del proyecto, si existe, o el acuerdo sobre tarifas con la
autoridad reglamentaria competente.

El contrato de explotacion y mantenimiento con el operador del
proyecto.

Contratos de seguro.

La combinacion del acuerdo sobre el proyecto y todos estos contra-
tos definira la estructura basica del proyecto en lo referente a los
riesgos. A continuacion se describe la forma de distribuir los riesgos
entre los participantes en el proyecto.

Riesgos soportados por el gobierno anfitrion

Usualmente, el gobierno anfitrion sera capaz de devolver a la com-
pania titular del proyecto la mayor parte de los riesgos relacionados
con la formulacion, construccion, gestion y explotaciéon de un proyecto
CET. Si la companiia titular del proyecto incumple cualquiera de estas
obligaciones, estos riesgos pasan a ser riesgos de los prestamistas del
proyecto.

El cuadro es menos claro en el caso de riesgos relativos a la de-
manda y a los ingresos. Si el comprador de servicios adquiridos
mediante un contrato de extraccion es una empresa de servicios
publicos generales digna de crédito, como suele suceder en el caso de
proyectos sobre plantas de suministro de energia eléctrica, abasteci-
miento de agua e instalaciones de alcantarillado, la compania titular
del proyecto normalmente acepta estos riesgos; es decir, los presta-
mistas del proyecto aceptan los riesgos, por lo general sobre la base
de un pacto con la compania titular del proyecto de que se mantenga
un valor razonable de la relacion deuda a ingresos. Si los ingresos se
perciben del publico, por ejemplo carreteras a peaje, derechos de
aeropuertos o cuotas percibidas por consumo de electricidad, la com-
pania titular del proyecto asume un riesgo mucho mayor en cuanto
a la generacion de los ingresos, por lo que, en tal situacion, el riesgo
es soportado por los prestamistas del proyecto. Los prestamistas
pueden tratar de traspasar una parte del riesgo al gobierno por medio
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de garantias de un nivel minimo de demanda/ingresos o por présta-
mos contingentes. Los riesgos relativos a la demanda y a los ingresos
podrian también ser atenuados por un compromiso por parte del
gobierno de que ninguna carretera, aercpuerto o planta de suministro
de energia alternativa competira con el proyecto durante cierto periodo
de tiempo especificado.

Cuando un gobierno se lanza por primera vez en un proyecto CET,
puede considerar necesario proporcionar algiin tipo de apoyo a la com-
pania titular del proyecto si no se satisface un nivel minimo de deman-
da/ingresos. En tal caso, es decir, cuando las estructuras CET no han
sido probadas, el sector privado percibe el riesgo como corres-
pondientemente mayor. A medida que se va estableciendo el precedente
para planes CET exitosos, y el concepto se madura, el gobierno estara
en una mejor posicion para reducir su apoyo e imponer demandas mas
estrictas al sector privado. Un buen ejemplo de esto es el programa
sobre concesion de carreteras del gobierno mexicano {véase el estudio
de caso 1 en el anexo a este capitulo). Cuando el programa se ejecut6
por primera vez, garantizaba efectivamente los voliimenes de trafico (si
el volumen real de trafico era inferior al previsto por el gobierno, la
companfia titular del proyecto tenia derecho a solicitar una prolonga-
cion del periodo de la concesion para cubrir el déficit de trafico). Una vez
que el proyecto fue establecido con €xito, las prolongaciones ya no se
concedian automaticamente y el gobierno se reservé el derecho de redu-
cir el periodo de la concesion si se rebasaba un cierto valor de la tasa
de rendimiento por la inversion.

Normalmente se considera que los riesgos de tipo politico como las
dermoras v los aumentos de costo imputables al gobiemo o a las auto-
ridades gubernamentales, incluidas las demoras en la obtencion de las
aprobaciones, permisos y licencias requeridos, deben ser soportados
por €l gobierno, ya que seria generalmente el gobiermno el que pagara
cualquier compensacion. Como otra sclucion, en el acuerdo sobre el
proyecto se prevé, en algunos casos, la prolongacién del periodo de la
concesion.

En lo gque respecta a la atribucién de los riesgos de impuestos,
tarifas o derechos de aduana que se aumenten o se impongan como
parte de un aumento o imposicién generales, no existe una regla
aplicable a todos los casos. Evidentemente, ningn gobierno dara una
garantia o seguridad de que tales impuestos o derechos no seran
aumentados o establecidos. Si en el acuerdo sobre el proyecto no se
prevé una compensacién, los riesgos seran soportados por la com-
pania titular del proyecto.

Los gobiernos pueden soportar o compartir los riesgos relativos a
los proyectos CET mediante garantias de cumplimiento, arreglos de

Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI 181

Gestion de riesgos

oo




préstamos contingentes o disposiciones de compensacién, asi como
dar seguridades de que:

= Se efectuaran ciertas compras minimas, a ciertos precios, con lo
que se aseguraran ciertos niveles de ingresos del proyecto.

Ciertos suministros minimos de materias primas estaran disponi-
bles, a ciertos precios, con lo que se ayuda a asegurar que los
costos del proyecto seran previsibles.

Habra moneda extranjera disponible para la conversion de los
ingresos del proyecto, de modo que sea posible reembolsar los
préstamos pagaderos en el extranjero y repatriar los dividendos
de los inversionistas extranjeros.

La conversion en moneda extranjera se hara a ciertos tipos de
cambio previamente determinados, con lo que se evitan riesgos
por el cambio de moneda extranjera.

Los gobiernos pueden dar esas seguridades a los patrocinadores del
proyecto para reducir la incertidumbre en lo que respecta al reembolso
de los préstamos del proyecto. El reembolso del préstamo dependera
de la aptitud de la direccién para explotar los dispositivos CET con la
eficiencia suficiente para generar un excedente que alcance para
reembolsar los préstamos del proyecto. El nivel y tipo de riesgo sopor-
tado por el gobierno sera una indicacién importante para la comuni-
dad financiera del compromiso del gobierno de adelante el proyecto.

Riesgos soportados por la compaiia titular del proyecto

La calidad de los patrocinadores de la compania titular del proyecto
es el factor mas importante a que atenderan los gobiernos anfitriones
y los prestamistas para la evaluacion de los riesgos de un proyecto
CET; esta calidad se manifiesta en los aspectos siguientes:

= La experiencia y aptitud de los patrocinadores para emprender
tales proyectos.

Su capacidad crediticia y compromiso de llevar adelante el pro-
yecto, es decir, su aptitud para asumir riesgos en el caso de que
el proyecto no se desarrolle de acuerdo con el plan.

La experiencia, capacidad y capacidad crediticia de los copartici-
pes con los que los patrocinadores decidiran asociarse (por ejem-
plo, el contratista principal, suministradores de equipo, operador
del proyecto, suministradores de materias primas).

Por muy bueno que sea un proyecto, tanto en lo que respecta al
disenio como a la viabilidad econoémica, estos factores no significan
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nada si el proyecto se ejecuta incorrectamente o si los patrocinadores
y sus coparticipes son incapaces de subsanar cualquier deficiencia
que se presente en el curso del proyecto. Si bien la reputacién no es
una garantia del reembolso de un préstamo ni del rendimiento de una
inversion, los financiadores buscaran no obstante tranquilidad en la
credibilidad de los patrocinadores y sus coparticipes. Los prestamis-
tas desearan saber que se podra confiar en ellos para la ejecucion del
provecto en tiempo oportuno, dentro del presupuesto y de conformi-
dad con las normas técnicas requeridas, v que en caso de incumpli-
miento tendran la capacidad para subsanar toda deficiencia.

Los gobiermos y las instituciones financieras desearan que los
patrocinadores soporten una parte significativa de los riesgos del pro-
yecto, ya que los rendimientos de los patrocinadores estaran vincula-
dos al éxito a largo plazo del proyecto. Los patrocinadores del proyecio
asumen por lo general cuatro clases de riesgo a través de la compaiiia
del proyecto.

m  Riesgos de construccion y terminacion

Los riesgos de construccion y terminacion incluirian la responsa-
bilidad sobre todos los costos de formulacién del proyecto,
sobrecostos de construccion y costo de las demoras. Para asegu-
rar una adecuada gestion de los riesgos de la construccion, en el
acuerdo sobre el proyecto generalmente se estipula gque los patro-
cinadores hagan lo siguiente:

O Proporcionar garantias de terminacion, incluidos fondos adi-
cionales de los patrocinadores {capital social o por deuda de
préstamos no prioritarios} cuando se necesite.

Efectuar ciertos niveles minimos de inversion en capital
social.

Proporcionar garantias de reembolso de préstamos durante la
construccion, o en algin ofro periodo de tiempo especifi-
cado.

Mantener ciertas relaciones minimas de deuda/capital social
y de cobertura del servicio de la deuda para la compania del
proyecto.

Suscribir, con €l contratista principal, contratos llave en
mano a precio fijo que incluiran garantias de terminacion vy
cumplimiento y estipulardn una indemnizacién por dafnos y
perjuicios en el caso de que no se proporcione un nivel de
actuacién definido.

Disponer que los suministradores de equipo vy subcontratis-
tas proporcionen garantias similares a los patrocinadores y
sus prestamistas.
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0O Utilizar una tecnologia verificada.

0 Tomar disposiciones sobre el seguro durante el periodo de la
construccion.

Si un contratista o suministrador de equipo incumple sus obliga-
ciones, se produciran las siguientes consecuencias para los patrocina-
dores del proyecto.

= Riesgos de explotacion
Los riesgos de un incumplimiento en la explotacion o manteni-
miento del proyecto de acuerdo con el acuerdo sobre el proyecto
deberan ser soportados por los patrocinadores. Los patrocinado-
res pueden gestionar estos riesgos transfiriéndolos en parte al
operador EYM del proyecto en el acuerdo sobre explotacion y
mantenimiento. El acuerdo sobre el proyecto exige que los patro-
cinadores cubran los riesgos de explotacion mediante un conjunto
de disposiciones sobre seguros, que incluiran un seguro contra la
pérdida de los dispositivos del proyecto, o danos sufridos por los
mismos, y un seguro sobre responsabilidad civil. Los prestamis-
tas del proyecto pueden también exigir que se proceda a aplicar
cuentas de retencion.
Para asegurar que el operador del proyecto esta actuando satis-
factoriamente, el gobierno, los patrocinadores y prestamistas nor-
malmente exigen la supervision y medida de su actuacion (por
ejemplo, verificacion de la calidad y la cantidad de la produccion).
Esto también facilita la vinculacion de compensaciones y penali-
zaciones con la actuacion real. La supervision de los planes CET
es también necesaria para asegurar que se esta siguiendo un
programa de inversiéon adecuado y un calendario de manteni-
miento definido.
Algunos exigen el establecimiento de acuerdos de asistencia téc-
nica entre la compania titular del proyecto y suministradores de
equipo.

Riesgos de suministro

Los suministradores normalmente tienen que soportar los riesgos
de suministro. Para protegerse contra estos riesgos, generalmente
suscriben contratos por los que se aseguran suministros a largo
plazo de productos basicos de la calidad apropiada y a precios
estables. Los contratos de suministro deben por tanto incluir lo
siguiente:

O Suministro de materias primas, combustible y piezas de re-
puesto sobre una base a largo plazo.
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Compromisos en cuanto a la disponibilidad, calidad y precio,
con penalizaciones apropiadas en caso de incumplimiento de
estas condiciones.

Una formula apropiada de reajuste de precios para tener en
cuenta factores tales como la inflacién y la fluctuacion de los
tipos de cambio.

Suministros que correspondan a la produccién proyectada,
para reducir al minimo el riesgo de disparidad, en el mercado,
entre el costo y la disponibilidad de las materias primas por
un lado y el precio y la demanda de los productos per otro
lado.

Cuando no puedan obtenerse contratos de suministre a largo plazo,
los prestamistas pueden exigir compromisos de capital social adicio-
nal de los patrocinadores, tales como cuentas de garantia, obligacio-
nes de aportacion de capital social, para garantizar que se mantiene
la seguridad de los prestamistas.

=  Riesgos relativos a la moneda y al tipo de interés
Una amplia gama de instrumentos del mercado de capital, como
las permutaciones (llamadas usualmente “swaps”), opciones y
futuros estan ahora disponibles para la gestion y proteccion con-
tra los riesgos cambiarios y los debidos a las fluctuaciones del
tipo de interés. Estos instrumentos ofrecen las siguientes posibi-
lidades:

1 Cuando hay muchos participantes en el mercado de capital,
cada uno de ellos tratara de transformar su riesgo en olro
que corresponda a su propio perfil de riesgo-recompensa. A
menudo es posible encontrar pares complementarios de par-
ticipantes que puedan conseguir sus perfiles de riesgo-
recompensa deseados permutando sus riesgos respectivos.
Por ejemplo, una parte puede tener responsabilidades esta-
blecidas en doélares de Estados Unidos mientras obtiene in-
gresos en marcos alemanes, y la otra puede tener responsa-
bilidades en marcos alemanes mientras obtiene ingresos en
délares de Estados Unidos. Es evidente que ambas partes
estan expuestas a riesgos de tipo cambiario. Sin embargo, si
ambas paries permutaran sus responsabilidades, ambas ter-
minarian teniendo responsabilidades que correspondieran a
sus ingresos y se reducirian sus riesgos por fluctuacién del
tipo de cambio. Una logica similar puede aplicarse a la
permutacion de los tipos de interés fijos y flotantes, para
evitar los riesgos de la fluctuacion de los tipos de interés.

Gestion de riesgos
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Algunos participantes en el mercado desean realizar apuestas
sobre los movimientos de los tipos de interés y de cambio.
Estos participantes venden opciones relativas al tipo de cam-
bio y contratos sobre futuros a cualquier parte que no desee
correr riesgos sobre las fluctuaciones del tipo de cambio y
prefieran estar enganchadas a determinados tipos de cambio.
Las partes que venden los mencionados contratos corren el
riesgo de equivocarse en cuyo caso sufren una pérdida, pero
también tienen la posibilidad de obtener ganancias sustan-
ciales si no se equivocan y tienen razén. Por el contrario las
partes que compran dichos contratos quedan plenamente
protegidas, cualquiera que sea el sentido en que fluctuen los
tipos de cambio: estan protegidas contra las pérdidas en el
caso que los tipos de cambio fluctien en su contra, pero,
igualmente, no percibiran ningun beneficio si los tipos de
cambio fluctuan en su favor.

Instrumentos que surgen para la gestion de riesgos
en la financiacion de proyectos

Las permutaciones (0, como suelen llamarse, los “swaps”), las opcio-
nes y los futuros ofrecen a los participantes en los proyectos medios
para eliminar la incertidumbre relativa a las fluctuaciones del tipo de
cambio de las monedas y del tipo de interés. Estos mecanismos per-
miten a los participantes en los proyectos ajustar sus perfiles de
riesgo-recompensa de modo que se adapten mejor a sus capacidades
de absorcion.

La reticencia de los bancos a prestar a algunos paises que no ofre-
cen garantias gubernamentales presenta un serio problema en los
arreglos de financiaciéon. Para tratar este problema, los organismos de
garantias para la exportacion de diversos paises, asi como las institu-
ciones financieras internacionales como el Banco Mundial y, asociado
a éste, el Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones (OMGI),
proporcionan una proteccion cada vez mayor contra los riesgos de tipo
politico y de fluctuacion de los tipos de cambio en aquellos casos en
que el seguro comercial es muy costoso y no hay disponibles instru-
mentos de proteccion contra el riesgo cambiario en el mercado de
capitales.

En septiembre de 1994, el Banco Mundial reemplazé su facilidad de
cofinanciaciéon extendida (ECO) por garantias bancarias que habran de
utilizarse para la financiacion de la infraestructura. Estas garan-
tias estan concebidas para cubrir riesgos especificos (la garantia de
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riesgo parcial) o parte de la financiacion (la garantia de crédito par-
cial}, Una garantia de riesgo parcial cubre los riesgos que surgen del
incumplimiento, por parte del gobierno anfitridn, de las obligaciones
estipuladas en acuerdos con la compariia titular del proyecto o por un
caso de fuerza mayor como consecuencia del cual se deja de satisfacer
el servicio de la deuda, frente a los prestamistas. Estos mecanismos
son mas apropiados para el caso de financiacién con recurso-limitado
como la utilizada en los proyectos CET y similares. Una garantia de
crédito parcial cubre los casos de falta de pago para una parte desig-
nada del plan de financiacidén, con excepcidon del capital social. Se
extiende tipicamente a fechas de vencimiento méas alla de aquellas que
los acreedores privados podrian, en otro caso, proporcionar. A diferen-
cia de CF1 y OMGI, el Banco Mundial exige una contragarantia del
gobierno, que normalmente consiste en un acuerdo de exencion de
responsabilidad por todo pago que el Banco Mundial haga bajo esta
garantia.

Una garantia OMGI generalmente cubre inversiones en capital social
y puede cubrir deuda extendida por inversionistas en capital social.
Proporciona cobertura contra riesgos politicos y contra riesgos relati-
vos a la convertibilidad de la moneda, guerra y disturbios civiles, y
expropiacion, y tiene limitaciones especificas de los riesgos relativos a
proyectos y paises. No concierta arreglos de contragarantia con el
gobierno anfitrion.
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CUATRO ESTUDIOS DE CASO

ESTUDIO DE CASO 1: CARRETERA LA VENTA-COLEGIO MILITAR
CIUDAD DE MEXICO, MEXICO*

El grupo Tribasa S.A. es una comparia mexicana de construcciones que se dedica a la
construccion de grandes proyectos sobre la infraestructura. Se especializa en la construc-
cidn de carreteras pero también en la construccidon de otros proyectos incluidos tineles,
sistemas de drenaje, ferrocarriles, pistas de despegue de aeropuertos, represas, sistemas de
distribucion de agua, puentes e instalaciones industriales. Atendiendo a sus ingresos, Tribasa
es la segunda empresa de construccion en México.

Concesiones

Desde 1989, Tribasa esta dedicada al desarrollo, construccion y explotacion de carreteras
en el contexto del programa de concesiones sobre carreteras del Gobierno de México. Hasta
fines de 1993, todas las concesiones de carreteras de Tribasa daban derecho al concesio-
nario a solicitar prorrogas del periodo de la concesion cuando los volimenes de tréfico
fuesen inferiores a los niveles especificados en la concesidn, es decir, el gobierno asumia la
responsabilidad de la estimacion de los volimenes de tréfico y soportaba el riesgo de que
esas estimaciones fuesen incorrectas. De acuerdo con este arreglo, Tribasa estaba protegida
contra los riesgos en sentido descendente por la posibilidad de una prérroga del término de
la concesién, mientras que, en el sentido ascendente, sus posibilidades no estaban limita-
das, es decir, si los volumenes de trafico eran superiores a los indicados por las previsiones,
los beneficios adicionales le correspondian exclusivamente a ella.

Sin embargo, los términos de las concesiones fueron considerablemente modificados en las
concesiones adjudicadas a partir del comienzo de 1994. No solamente ya no se incluye en los
acuerdos sobre la concesion las disposiciones relativas a la prérroga de los periodos de la
concesion, sino que estos periodos pueden ser reducidos si fas concesiones producen una
determinada tasa de rendimiento de la inversion. Esta modificacion desplaza efectivamente la
carga del riesgo del gobierno a los patrocinadores del proyecto; fija un limite superior a los
rendimientos percibidos por el concesionario y no le proporciona una proteccion en el sentido
descendente. La Ultima concesion CET de Tribasa fue sobre la carretera La Venta-Colegio
Militar. El término de la concesion es 25 afios; no hay una disposicion relativa a la prérroga de
la concesion, pero existe una estipulacidn en el sentido de que si los volimenes de trafico
rebasan los previstos en el contrato sobre la concesion, se puede reducir el término o exigir
de Tribasa que reintegre al gobierno una parte de las ganancias. Ademés, el gobiemo se
reserva el derecho de revocar o dar por terminada la concesion de la carretera sin compensa-
cién antes de la expiracion del término en el caso de que Tribasa no ejecutara las prestaciones
a que esta obligada o no cumpliera los términos de la concesion, o la legislacion aplicable. La
estructura CET para la carretera La Venta-Colegio Militar se ilustra en la figura V.

¢ Fuente: Tomado de Public Debt Offering Memorandum for Tribasa Toll Road 1, Noviembre 1993
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Tribasa

Construccion

Como compania de construccion, Tribasa actla como contratista principal de sus propios
proyectos. Puesto que en el acuerdo sobre la concesion se establece un término fijo y
previsiones especificas de los volimenes de trafico, a las autoridades mejicanas no les
interesa el costo real de la construccidn del proyecto. Incumbe a Tribasa, como patrocinador
principal, mantener los costos de la construccion o mas bajos posible, pues no existe la
seguridad de que los sobrecostos sean compensados por una prolongacion del periodo de
la concesion. En este caso, los prestamistas atenderan a la credibilidad de Tribasa para
cumplir el proyecto dentro del término y del presupuesto previstos, por lo que se haran
maximas las probabilidades de reembolso del proyecto.

Gestion de riesgos

(o]

Explotacion

Tribasa se ha comprometido a prestar servicios de explotacion y mantenimiento de la carretera
a un precio constituido por una cuota de gestion especificada. Ademas, se obtienen ingresos
por concepto de peajes por el uso de la carretera objeto de la concesion. Los peajes que habra
de percibirse estan regulados, estableciéndose los peajes iniciales en los acuerdos sobre la
concesion, 1os cuales se aumentan cada seis meses de acuerdo con ¢l indice nacional de pre-
cios para el consumidor (INPC) en un cinco por ciento o mas con respecto al valor en la fecha
del Ultimo ajuste. Por tanto, el peaje para cualquier periodo se calcula como sigue:

A —n 1 + aumento en tanto por ciento del
’ Peaje de la carretera | = Peaje de base ’ X INPC entre la fecha del Ultimo ajuste

. = | y la fecha de base
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Los aumento de los peajes pueden efectuarse sin la aprobacion del gobierno, pero para ello
deberd presentarse la documentacion justificativa al Ministerio de Transporte. Otros aumen-
tos de los peajes por encima de los niveles establecidos en el acuerdo sobre la concesion
requeririan una aprobacién especifica del gobierno. Sin embargo, Tribasa puede libremente
ofrecer descuentos u otros arreglos especiales relacionados con la fijacion de precios para
estimular el volumen de tréfico, siempre que se respeten los niveles maximos establecidos
en el acuerdo sobre la concesion.

Acreedores
Con el fin de elevar la financiacidn por deuda para la carretera La Venta-Colegio Militar,
Tribasa ofrecié como garantia los ingresos de las actuales carreteras a peaje que posee y
explota, en la medida en que dichos ingresos ya no estuviesen prometidos para otros fines.
De esta forma, la financiacion se obtuvo sin tener necesidad de recurrir a Tribasa y las obliga-
ciones no aparecen como responsabilidades en el balance consolidado de la compaia,

ESTUDIO DE CASO 2: PROYECTO DE PLANTA ELECTRICA
INDEPENDIENTE DOSWELL, ESTADO DE VIRGINIA,
ESTADOS UNIDOS?

En 1986, la compariia Electric and Power Company (Virginia Power) solicitd propuestas para
dispositivos de produccion de energia eléctrica por cogeneracion con el fin de satisfacer las
necesidades de energia eléctrica previstas para los afios 1990. La compariia Intercontinental
Energy Corporation (IEC) fue uno de los licitadores victoriosos. En julio de 1987, IEC v
Virginia Power concertaron dos acuerdos (incluyendo acuerdos de compra de energia, o ACE)
para la generacion y suministro de energia eléctrica a Virginia Power, cada uno por un término
de 25 anos y una capacidad anual de aproximadamente 300 megavatios (MW). En junio de
1989, la sociedad Doswell Limited Partnership, una coparticipacion limitada establecida para
la generacion de energia independiente, adquirié, de IEC, los derechos para desarrollar el
proyecto.

Concesion

El proyecto Doswell consiste en una planta de generacién y suministro de energia eléctrica de
ciclo combinado, de dos unidades, alimentada por gas natural, y que emplea una tecno-
logia verificada. La capacidad combinada de las dos unidades varia en funcion de la estacion
del afio entre 724 MW al afio en invierno y 603 MW al afio en verano. La capacidad fiable
estimada (CFE) de la planta es 605 MW al afio, aunque la coparticipacion tiene la opcion,
de conformidad con los ACE de entregar hasta 110 por ciento de la CFE original (es decir
663 MW por ano) a Virginia Power. Sin embargo, é ACE especifica también que la copar-
ticipacion es responsable de los dafios y perjuicios que pudieran causarse en el caso de que:
a) pruebas practicadas indicaran que la capacidad fiable real es menor que la capacidad fiable
estimada y b) pruebas semestrales ulteriores indicaran que la capacidad fiable real es inferior
al 85 por ciento de fa CFE original.

®  Fuente: Tomado de Financing Memorandum for Doswell Limited Partnership, 1989.
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El proyecto Doswell utiliza el gas natural suministrado por Virginia Natural Gas (VNG) a traves
de una tuberia construida por VNG, que a su vez esta conectada con la tuberia construida
por la CNG Transmission Corporation (CNG). La CNG proporciona dispositivos de almace-
namiento subterraneo de gas natural para uso durante los meses de invierno. Ademas, existe
un depdsito de petroleo en el lugar con capacidad suficiente para 15 dias de explotacion
continua.

=i |~ o 1 Cuota fija de T ] -
Precio de Cuota fija transpérte Cuota Cuota de |
compra de | — de g de + | variable de | + | depésitc de ‘

la energia | capacidad combustible energia combustible

Acuerdos de compra de energia
El precio de compra de la energia esta constituido por cuatro componentes basados en los
parametros de una planta eléctrica con una potencia de 214.000 kilovatios (kW) en el Con-
dado de Chesterfield (Chesterfield 7). Los detalles de los cuatro componentes son los siguien-
tes:

Cuota fja de capacidad. Es el costo fijo de mantener la planta Doswell disponible para
suministrar energia a Virginia Power, sin tener en cuenta las ventas que se efecten. Esta
concebida para que cubra los salarios, gastos generales, depreciacion, gastos por intereses,
etc., reembolso a acreedores, recuperacion del montante de las inversiones y obtencion de
una pequefa ganancia, incluso si no se consume energia. El valor calculado de la cuota de
capacidad fija es 10,2567 US$ por kW durante los primeros 15 afios (periodo de reembolso
del préstamo) y 5,8933 US$ por kW durante el resto del periodo de la concesion.

Gestion de riesgos

Cuota fija de transporte Costos fijos de transporte
de combustible 214.000

(o0

Una cuota variable de energia. Esta cuota estd concebida para que cubra el costo del
combustible utilizado para generar electricidad y se calcula como sigue:

!— ) [ . )
Cuota variable | _ Precio de compra « | Cantidad de energia generada

de energia de la energia (es decir, capacidad fiable)

El precio de compra de energia por kilovatio-hora (kWh) se calcula mensualmente mediante
la siguiente formula:

Precio de Precio ¢el 7.700 BTU/KWh
compra de | = | combustible | x | - ==
1.000.000 |

| la energia ‘ (US$/mBTU)‘

Costos de ‘
EM |

X 1,1 x 10115
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Se determing por célculo que el nimero de BTU requeridas para generar 1 kWh es 7.700.
El coeficiente 1,1 refleja el hecho de que se espera que la cantidad real de energia generada
sea superior en un 10 por ciento a la capacidad fiable estimada. El coeficiente 1,0115 refleja
el hecho de que se espera que la pérdida por el transporte del gas a través de la tuberia
sea de 1,15 por ciento. Los costos de explotacion y mantenimiento se incluyen en el precio
de la energia y se calcularon inicialmente en un valor de 0,131 céntimos de ddlar de Estados
Unidos por kWh. Estos valores han sido reajustados anualmente al aplicarse el deflactor
implicito de precios PNB.

Una cuota de depdsito de combustible. Este es el costo del capital de trabajo que corres-
ponde al depdsito de combustible en un dispositivo de almacenamiento y se calcula por la
siguiente formula:

Cuota de | Valor del inventario
depdsito de = | promedio de combustible x tasa de traspaso* + 12

combustible 214.000

(La tasa de traspaso esta referida al tipo de interés preferencial anunciado cada cierto tiempo por el banco Chase
Manhattan Bank.)

La cuota de capacidad fija y la cuota de transporte de combustible dan proteccion en
sentido descendente a Doswell. En la medida en que la cuota de energia se basa en el
precio de mercado del combustible, la coparticipacion estd protegida contra la inflacion del
costo del insumo. Por tanto, el rendimiento por la inversion, para la coparticipacion, depende
exclusivamente de la eficiencia con que trabaja la planta. En este caso no intervienen los
riesgos por fluctuacion del tipo de cambio, ya que el proyecto estd enteramente financiado
en base a dolar de Estados Unidos, y todos los ingresos del proyecto son en dolares de
Estados Unidos.

ESTUDIO DE CASO 3: ESTACION DE SUMINISTRO DE ENERGIA
ELECTRICA SHAJIAO B, PROVINCIA GUANGDONG, CHINA®

El 8 de marzo de 1985 Hopewell Power China Limited (HPCL) suscribid un contrato de
empresa colectiva con la compania Shenzhen Power Corporation para ejecutar un proyecto
CET de suministro de energia eléctrica en Shenzhen, Provincia Guangdong. El contrato prevé
una cooperacién por un periodo de 10 anos, durante el cual todos los dispositivos, maqui-
naria y equipo que constituyen Shajiao B son poseidos por HPCL. Durante el periodo de
cooperacion, Hopewell Power tiene el derecho de explotar y administrar la estacion de
suministro de energia y vender la electricidad generada, de acuerdo con lo estipulado en el
acuerdo de extraccion. Una vez finalizado el periodo de cooperacion, HPCL esta obligada a
traspasar Shajiao B a Shenzhen Power en condiciones normales de explotacion, sin ninguna
otra consideracion.

Fuente: Tomado de Public Equity Olfering Memorandum for the listing of Consolidated Electric Power Asia Limited
shares on the Hong Kong Stock Exchange.
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Acuerdo de gestion

Segun fos términos del contrato de constitucion de empresa colectiva, HPCL ha asumido,
por contrato con Shenzhen Power, las responsabilidades de explotacién y gestion de Shajiao
B. La cuota de gestidn esta formada por un componente en moneda extranjera (ddlares de
Estados Unidos) y un componente en moneda local (yuan renminbi). El método de pagos a
Shenzhen Power es US$ 0,0046675 y Y 0,0013069 por kWh para ventas hasta una cantidad
minima (véase mas adelante) especificada en el contrato de extraccion y US$ 0,0021795 y
Y 0,0006102 por kWh para ventas en exceso de la cantidad minima.

Acuerdo sobre suministro de carbon

El 6 de diciembre de 1935 se concertd un acuerdo sobre suministro de carbon entre
Shenzhen Power, HPCL, y Citicorp International. En virtud de este acuerdo, Shenzhen Power
se obliga a la entrega de carbédn de una calidad especificada a HPCL en el emplazamiento de
Shajiao B para satisfacer las necesidades de la nueva planta de suministro de energia. El
carbon lo comprara HPCL a un precio fijo de Y 90 por tonelada métrica, sujeto a ajustes en
funcion de la calidad. Si Shenzhen no puede suministrar el carbon a que esté obligado por el
acuerdo de suministro y HPCL se ve obligada a adquirir el carbdn fuera de China, Shenzhen
debera reembolsar a HPCL, en moneda extranjera, el costo de estas importaciones. Ademas,
Shenzhen tiene que ayudar a HPCL a obtener todas las aprobaciones pertinentes de modo
que las importaciones puedan introducirse en el pais sin pagar derechos de importacion.

Acuerdo de extraccion

El acuerdo de extraccidon se concerté en la misma fecha que el acuerdo de suministro de
carbon y entre las mismas partes. Segun los términos de este acuerdo, Shenzhen Power se
obliga a comprar incondicionalmente no menos del 60 por ciento de la capacidad instalada
de Shajiao B (la cantidad minima). Con anterioridad al 1 de enero de 1992, el precio de la
electricidad era Y 0,001148 por kWh para todas las ventas hasta la cantidad minima vy
Y 0,0006 por kWh para todas las ventas por encima de la cantidad minima. A partir del 1 de
enero de 1992, sin embargo, el precio para todas las ventas de electricidad se unificd a
Y 0,001148 por kWh. Shenzhen esta obligada a pagar por sus compras de electricidad 50 por
ciento en moneda local y 50 por ciento en moneda extranjera. Para el célculo del componente
en moneda extranjera, 10s precios se establecen en yuan renminbi y se convierten a precios
en moneda extranjera aplicando tipos de cambio predeterminados, es decir, todos los riesgos
de fluctuacién del tipo de cambio son soportados por Shenzhen. Ademas, en el caso de
que HPCL no pueda hacer frente a ciertos gastos del proyecto como resultado de factores
diferentes de un acto, omisién o incumplimiento de Shenzhen, esta Ultima se obliga a con-
ceder un crédito no prioritario hasta un maximo de 500 millones de ddlares de Estados Unidos,
a HPCL.

Los mencionados arreglos confieren a HPCL de una manera eficaz la siguiente proteccion:

Gestion de riesgos

(o)

= Proteccion en el sentido descendente de la fluctuacidn en virtud de la obligacién minima de
compra incondicional.

Proteccion contra inflacién en el precio del combustible en virtud de un precio fijo.
Proteccion contra los riesgos de fluctuacion del tipo de cambio en virtud del pago parcial por
la energia en moneda extranjera a un tipo de cambio fijo predeterminado.
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Garantias
Ademas, los pagos de Shenzhen a HPCL de conformidad con los acuerdos de suministro de
carbon y de extraccion estan garantizados por la sociedad Guangdong International Trust
and Investment Corporation (GITIC), es decir, se dan garantias de cumplimiento, no garantias
de reembolso total, Para obtener estd garantia, HPCL tiene que pagar a GITIC una cuota de
20 millones de US$ por afio.

Acuerdo sobre préstamos concedidos por consorcio bancario

(facilidades sindicadas)

Se suscribié un acuerdo sobre préstamos concedidos por consorcio (0 “facilidades sindicadas”)
entre HPCL y ciertas instituciones financieras, siendo Citicorp International su agente. Segun
este acuerdo, se concedieron a HPCL dos préstamos por 600 millones de US$ y 11.000 millo-
nes de Y, respectivamente, y una garantia hasta 52.000 millones de Y para cubrir el contrato
llave en mano sobre Shajiao B. Los dos préstamos han sido ya totalmente reembolsados v la
garantia ha sido refinanciada en virtud de un acuerdo sobre préstamos suplementarios propor-
cionados por consorcio, segun el cual se facilitd a Hopewell un préstamo concedido por consorcio
de 43.000 millones de Y reembolsable en 25 pagos trimestrales. Los términos del acuerdo suple-
mentario prohiben el pago por HPCL de cualquier capital por acciones antes de que el préstamo
haya sido reembolsado integramente.

ESTUDIO DE CASO 4: ESTACION DE SUMINISTRO DE ENERGIA NAVOTAS |,
METRO MANILA, FILIPINAS’

El 16 de noviembre de 1988 se suscribio un acuerdo sobre el proyecto entre Hopewell
Project Management Company Limited (HPML) y National Power Company {NAPOCOR), una
entidad estatal responsable de la generacién de practicamente toda la energia eléctrica que
se consume en Filipinas.

Acuerdo sobre el proyecto

El acuerdo sobre el proyecto daba derecho a HPML a llevar a cabo el diseno, formulacion,
construccion, terminacion, pruebas y puesta en servicio de la planta de suministro de energia
eléctrica Navotas | y a asumir la responsabilidad de financiar el proyecto, obtener todas las
aprobaciones necesarias e importar todo el equipo necesario. Segun los términos del acuerdo
sobre el proyecto, NAPOCOR era responsable de preparar el emplazamiento del proyecto sin
costo alguno, asegurar el suministro de todos los servicios publicos generales nece-sarios, y
de la construccién, instalacién y conexion de la linea de transmision. Las pruebas de la planta
terminaron con éxito el 22 de marzo de 1991. El periodo de cooperacion es de 12 anos,
durante los cuales HPML sera la propietaria de la estacion de suministro de energia con todos
sus accesorios, piezas, maquinaria y equipo. HPML es también responsable de la gestion,
explotacién, mantenimiento y reparacion de la estacion de suministro de energia.

7 Fuente: Tomado de Public Equity Offering Memorandum for the listing of Consolidated Electric Power Asia Limited
shares on the Hong Kong Stock Exchange.
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NAPOCOR esta obligada a suministrar y entregar, a su propio costo, todo el combustible (de
conformidad con las especificaciones establecidas en el acuerdo sobre el proyecto) para la
sstacién de suministro de energia v a comprar toda la electricidad generada a pelicidn de
ésta. Durante el periodo de cooperacion estd también obligada a pagar mensualimente o
siguiente: a} una cuota de capacidad, en ddlares de Estados Unidos, basada en la capacidad
contratada para cada ano siguiente a la fecha de la terminacién de la estacion de suministro
de energla {tal como lo indigue HPML, pero no superior a 210.000 kWh, a menos que
NAPOCOR dé su consentimiento) v a una tasa de base de 3,225 US$ por KW por mes, pero
sujeta a gjuste en el caso de reduccidn en la capacidad disponible de la estacidn de sumi-
nistro, durante el mes en cuestidn; b) una cuota de energla basada en la cantidad de
electricidad generada de acuerdo con las solicitudes de NAPOCOR, en parte en ddlares de
Estados Unidos (0,003 US$ por kWh) v en parte en pesos filipinos (0,023 P por KWh),
estando la porcidn pagada en pesos Filipinos sujeta a ajuste por inflacidn; ¢f cuotas de
puesta en marcha, en parte en dblares de Estados Unidos y en parte en pesos filipinos,
calculadas en cada caso segin i6rmulas especificadas en el acuerdo sobre el provecto. Al
final del periodo de cocperacion, HPML. esta obligada a transferir la planta de suministro de
energia eléctrica a NAPQTOR, sin ninguna otra consideracion, tal come se encuentre, siendo
NAPQOCOR responsable de todos los costos v gastos en que se incurra en relacién con gl
traspaso,

La f6rmula para la fiacion de los precios descrita anteriormente, confiere a HPML la siguiente
proteccidn eficaz:

s Proteccidn en sentido descendente de la inflacion en virtud de una cucta de capacidad.

Proteccion contra la inflacidn del precio del combustible en virtud del suministro gratuito del
combustible.

Gestion de riesgos

Proteccion contra los riesgos de fluctuacion del tipo de cambio en virlud de pagos de cuotas
de capacidad vy pagos, efectuados en parte, en dolares de Fstados Unidos, de la energia
tomada.

o)

Proteccion contra la inflacién en virtud de fa indizacidn de los pagos en pesos filipinos, con

respecto a la inflacion.

Financiacién

Para la efecucion del proyecto se constiiuy® una compafiia titular del proyecto, Hopewsll
Energy Philippines Corporation, en la cual participaron cualro accionistas: HPML con el 60,1
por ciento de las acciones; Citicorp con el 19,9 por ciento de las acciones; el Banco Asiatico
de Desarrolio (BAsD) con un 10 por ciento de las acciones; v la Corporacidén Financiera
Internacional (CF) con ef 10 por clento de las acciones. Segin los términos de los acuerdos
de inversitn suscritos con BAsD y CH, cada una de estas entidades concedié también
préstamos a Hopewsll Energy Philippines: dos préstamos de 10 millones de USS$ del BAsD
{uno por su propia cuenta y &l ofro por cuenta de bancos comerciales participantes) y un
préstamo de 10 millones de US$ de CFl. Los acuerdos contienen pactos que restringen,
entre otras cosas, la aptitud de Hopewell Energy Philippines para pagar dividendos v contraer
ulteriores deudas.
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ESTRUCTURACION FINANCIERA
DE PROYECTOS CET

Financiacion de proyectos
Tipos de capital
Técnicas de estructuracién financiera
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El capitulo 9 explica la forma de movilizar fondos para proyectos CET.
Describe en particular los tipos y fuentes de capital disponibles, en
términos del nivel de riesgo asumido por cada tipo de capital y los
tipos de riesgos que los diferentes proveedores de capital estan dis-
puestos a soportar. Mediante diversas técnicas de financiacién e ins-
trumentos legales, diferentes tipos de capital se hacen corresponder
con diferentes riesgos de los proyectos. Este procedimiento suele
denominarse estructuracion financiera, o constituciéon del conjunto
de medidas financieras. Las técnicas financieras y los instrumentos
legales utilizados en proyectos CET estan solidamente establecido y
son de uso corriente en otras operaciones financieras.

» Financiacion de proyectos

Los tipos de financiacién disponibles para los paises en desarrollo han
evolucionado sustancialmente desde el Acuerdo Bretton Woods
(1944). Inicialmente, la financiacion consistia en gran medida en
préstamos y concesiones multilaterales a gobiernos. Los préstamos
comerciales a los gobiernos de paises en desarrollo estaban limitados,
y al sector privado todavia mas. Cuando podian elegir, los acreedores
preferian asumir riesgos de gobiernos que riesgos de companias. Solo
cuando las companias mas fuertes del sector privado comenzaron a
dar pruebas de una actuacion consistente en un extenso periodo de
tiempo, los prestamistas comerciales internacionales comenzaron a
considerar prestar a dichas companjas sin recurrir a las garantias
constituidas por los Estados.

Prestar contra activos pertenecientes exclusivamente a companias
representaba un importante paso de avance para los paises en desa-
rrollo. Sin embargo, la financiacion de nuevos proyectos continud
siendo un problema, ya que para los préstamos destinados a la finan-
ciacion de estos proyectos usualmente se requeririan garantias cons-
tituidas por companias. Las companias estaban por tanto expuestas,
por la totalidad de sus activos, si fracasaba un proyecto en un pais
en desarrollo. La necesidad de las companias de protegerse contra
tales riesgos condujo a una ulterior modalidad de la financiaciéon de
proyectos. La esencia de la financiacion de proyectos es que los acree-
dores proporcionan financiacién para un proyecto unicamente sobre
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la base de los méritos del propio proyecto sin recurrir, o recurriendo
limitadamente, a las companias patrocinadoras del proyecto (lo que
se ha denominado financiacién sin-recurso —o sin posibilidad de
recurso— y financiacién con-recurso-limitado). Por lo general, en tal
financiacion, los patrocinadores del proyecto establecen una com-
pania titular del proyecto distinta para la ejecucién del proyecto. Tal
arreglo ofrece varias ventajas a los patrocinadores:

= Les permite tomar prestado fondos para financiar un proyecto sin
que su responsabilidad vaya mas alla de su inversion en el pro-
yecto. En los balances del patrocinador, por tanto, el riesgo que
asume por el proyecto es la cantidad aportada como capital social
al proyecto, y nada mas.

Los prestamistas al proyecto asumen una parte de los riesgos del
proyecto, ya que estan prestando sin recurso-total (es decir, sin
aceptacion incondicional de riesgo de falta de pago) y fundamen-
talmente en base a activos del proyecto.

Por tanto, los patrocinadores trataran, en la mayor medida posible,
de evitar la financiaciéon de un proyecto en toda otra forma que no sea
sin aceptacioén del riesgo de falta de pago. Sin embargo, con el fin de
ejercer presion economica sobre los patrocinadores para que cum-
plan, los gobiernos y acreedores a menudo exigen que algunos de los
elementos de los balances de los patrocinadores cubran riesgos del
proyecto en forma de fianzas de cumplimiento y otros instrumentos de
garantia de la responsabilidad civil.

Financiacion CET

Si bien el empleo de diferentes formas de organizaciéon no modifica el
riesgo inherente de un proyecto, el concepto CET no cambia la forma
de distribuir el riesgo entre los participantes en un proyecto. En la
medida en que el patrocinio por el sector privado sustituye al patro-
cinio por el sector publico, la responsabilidad primaria por la finan-
ciacién y la asuncién de riesgos se desplaza también del sector pa-
blico al sector privado. Dada esta situacion, los participantes del
sector privado, a su vez, querran reducir al minimo los riesgos asu-
midos.

Los patrocinadores provenientes del sector privado deben anali-
zar cuidadosamente la viabilidad financiera de los proyectos, aten-
diendo a los riegos implicados y a su distribucion propuesta, antes de
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presentar ofertas de licitacién o propuestas para planes CET. Tienen
también que considerar como atribuir riesgos a otros participantes en
su consorcio. Por e€jemplo, si los patrocinadores iniciales del proyecto
no tienen experiencia, o sélo tienen una experiencia limitada, en la
explotacion v gestidn de planes CET, querran encontrar copatrocina-
dores con experiencia suficiente en la explotacién, o subcontratar el
trabajo a operadores privados especializados,

La financiacién CET como la financiacién de proyectos comprende
la provisién de fondos para los proyectos basandose en los méritos de
los propios proyectos. Sin embargo, en un grado muchoe mayor que en
la financiacién convencional para los proyectos manufactureros, los
prestamistas buscaran la seguridad del reembolso de los préstamos
en base al flujo de efectivo del proyecto y los acuerdos contractuales
que constituyen el conjunto de medidas de seguridad del proyecio,
mas bien que en base a los activos fisicos del proyecto. Esto se debe
a que los activos fisicos de los proyectos sobre la infraestructura
ofrecen un interés relativamente limitado a los prestamistas. Su pro-
piedad sé6lo suele estar en manos del sector privado durante cierto
periodo de tiempo, transcurrido el cual hay que traspasarla al gobier-
no anfitrién. Asimismo, la mayor parte de los activos fijos de la infra-
estructura s6lo son de utilidad por estar construides en un lugar
dado. Generalmente no es practico desmontar dispositives de la infra-
estructura y venderlos pieza por pieza. Por tanto, la financiacién CET
es esencialmente una financiacién contractual que se funda en la
viabilidad y seguridad de una corriente de ingresos de un proyecto
dado.

En efecto, la financiacion CET es una forma especializada de la
financiacion de proyectos. Algunas de las caracteristicas mas comu-
nes de la financiacién CET son las siguientes:

= Implica la financiacién de una empresa dada que suele defi-
nirse por su corriente de ingresos mas que por sus productos o
mercados.

Comprende varios contratos conexos con terceros tales como
suministraderes, compradores/consumidores y organismos del
gobiernc, que son de suma importancia para el apoyo crediticio
del proyecto.

Los reembolsos de los préstamos al proyecto estan asegurados por
flujos de efectivo, especificados en acuerdos contractuales, o indi-
cados por previsiones de la demanda, méas bien que por los
activos del proyecto. La posibilidad de ejecucion de estos contra-
tos y la fiabilidad de las previsiones de la demanda son por tanto
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de mayor importancia para los prestamistas que la capacidad
crediticia de los patrocinadores CET como tales.

De manera similar, los patrocinadores del proyecto se basaran
esencialmente en la fuerza ejecutiva (o garantias) de los contratos
para reducir al minimo los riesgos corridos en el proyecto, y la
incertidumbre.

Dado que un sistema de contratos es la espina dorsal de un pro-
yecto CET, los patrocinadores, bancos y consejeros financieros a
menudo intervienen en la negociacion de documentos del proyecto con
una antelacion mucho mayor que en el caso de los planes financieros
convencionales.

Los flujos financieros basicos que son de interés para los proyectos
CET se indican en la figura VI.

» Tipos de capital

Para la ejecucién de todo proyecto se requiere financiacion (o capital}.
Los planes CET son en gran medida un medio que un gobierno
emplea para conseguir la financiacién privada para proyectos sobre
la infraestructura. De una manera general, hay tres tipos de capital
que pueden utilizarse en todos los proyectos: capital social, capital por
endeudamiento y capital mezzanine (o de naturaleza intermedia).
Cada uno de ellos desempena un papel concreto en la financiacion del
proyecto y tiene sus propias caracteristicas de riesgo. El rendimiento
de cada tipo de capital viene determinado en gran medida por sus
caracteristicas de riesgo.

Capital social

El capital social es el capital de mas bajo rango en cuanto a las
reclamaciones sobre los activos de un proyecto. Representa los fon-
dos inyectados por los propietarios del proyecto. Normalmente, todas
las otras obligaciones deben ser satisfechas antes de que se pueda
hacer cualquier distribucién a los inversionistas en capital social. Por
tanto, si un proyecto fracasa, todas las otras reclamaciones tienen
que ser pagadas antes de que los inversionistas en capital social
puedan hacer valer las suyas. Ademas, si después de pagadas todas
las otras obligaciones los activos restantes son menores que el capital
social inicial del proyecto, los inversionistas soportaran la pérdida. En
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Figura V1. Flujos financieros en los proyecios CET
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consecuencia, los inversionistas en capital social soportan un riesgo
de un nivel mas elevado que todo otro proveedor de capital. Por esta
razon, el capital social se conoce también por capital riesgo. Sin
embargo, si un proyecto tiene mucho éxito, el valor residual de los
activos, después de satisfechas todas las obligaciones, seguramente
sera superior al capital social inicial del proyecto. Este excedente se
revertira enteramente a los proveedores de capital en forma de ganan-
cias de capital. Asi, si bien los inversionistas en capital social sopor-
tan el riesgo mas elevado, son los que estan en condiciones de obtener
las mayores ganancias, si un proyecto tiene éxito. En un proyecto
CET, todos los activos fijos seran traspasados al gobierno anfitrién al
final del periodo de la concesion, generalmente sin costo alguno, por
lo que los ingresos de los inversionistas en capital social provendran
exclusivamente de ingresos generados durante dicho periodo. Por
tanto, los términos de los contratos deben compensar justamente a
estos inversionistas por ser quienes soportan los riesgos mas altos en
el proyecto.
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Capital por endeudamiento

A diferencia del capital social, una deuda prioritaria del proyecto tiene
el rango mas elevado dentro de todas las modalidades del capital. La
deuda prioritaria tiene la posiciéon de primer acreedor sobre todos los
activos de un proyecto y es la que debe ser pagada primero, segun un
calendario predeterminado. S6lo después de que hayan sido pagadas
las reclamaciones de deudas prioritarias podran tomarse en conside-
racion las reclamaciones de otras deudas. La deuda prioritaria, por
su propia naturaleza, es la que soporta el menor nivel de riesgo dentro
de todas las modalidades de capital. En consecuencia, el rendimiento
de las deudas prioritarias esta usualmente limitado, exclusivamente,
al pago de los intereses sobre los préstamos, independientemente del
éxito que haya podido tener el proyecto, es decir, el menor riesgo es
contrapesado por un menor rendimiento.

Si todas las circunstancias permanecieran inalteradas, los inver-
sionistas en capital social preferirian un coeficiente de endeudamiento
(o razén de deuda a capital propio, o relacién deuda/capital propio)
tan alto como fuese posible, mientras que los acreedores preferirian
un coeficiente de endeudamiento tan bajo como fuese posible. Un
coeficiente de endeudamiento mas elevado reduce los riesgos de los
inversionistas en capital social, al mismo tiempo que aumenta el ren-
dimiento potencial de su capital, mientras que un coeficiente de
endeudamiento mas bajo aumenta la seguridad de que los préstamos
seran reembolsados con la consiguiente disminucion del riesgo para
los acreedores. No obstante, los riesgos de los inversionistas en un
proyecto CET dependeran, no solamente de la cantidad de los fondos
de capital social que suscriben inicialmente, sino también de sus com-
promisos contractuales. En algunos casos, una de las razones por las
cuales los patrocinadores de un proyecto desean un coeficiente de en-
deudamiento lo mas alto posible es que esto les permite retener fondos
para otros posibles proyectos. Sin embargo, desde el punto de vista de
una compania titular del proyecto, cuanto mayor es el coeficiente de
endeudamiento, tanto menos sana es su estructura financiera y tanto
mas vulnerable seria a una deterioracion del entorno comercial.

No existe una regla absoluta que permita determinar cual es el
coeficiente de endeudamiento correcto, o el mejor. Este varia de un
sector a otro y de un pais a otro. Baste con decir que cuanto mas
elevados sean los riesgos, tanto menor debe ser el coeficiente de
endeudamiento. Sin embargo, cualquiera que sea este coeficiente, hay
que tener cuidado de asegurarse de que sea el aconsejado por la
prudencia en las condiciones en que encuentran el proyecto y los
mercados. De acuerdo con la experiencia en materia de financiacion
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de proyectos, s6lo en pocos casos la razén de deuda a capital propio
es superior a 80/20; el nivel de endeudamiento en proyectos expues-
tos a riesgos sustanciales no es superior a 60-65 por ciento, mientras
que el nivel de endeudamiento en provectos de plantas de suministro
de energia eléctrica con arreglos firmes de tipo tomar-o-pagar puede
alcanzar valores de 70-80 por cienio.

Capital mezzanine

El capital en la etapa inmediatamente anterior a la primera coloca-
cién publica (conocido por capital mezzanine] es un instrumento mas
flexible que el capital social puro y simple y que el capital por endeu-
damiento {0 capital por préstamo) puro y simple. La caracteristica
fundamental de un capital mezzanine es que tiene rasgos del capital
por endeudamiento y del capital social y, como tal, un perfil de riesgo
que se sittia en cierto punto entre el capital por endeudamiento y el
capital social. Son ejemplos de una financiacién mezzanine los prés-
tamos no prioritarios (o subordinados} y las acciones de preferencia.
Ambos tienen la caracteristica de una deuda pues implican pagos
ordinarios de interés, de capital, o de ambos. Sin embargo, los pagos
tienen un range inferior a los de una deuda prioritaria v solo deben
efectuarse cuando haya fondos disponibles. Cuando no los hay, la
financiacion mezzanine se frata como capital social v no se efectian
pagos; con este fin, la financiacidn mezzanine proporciona a los pro-
yectos un margen de capital social adicional. En cambio, cuando hay
fondos disponibles, los pagos por la financiacidn mezzanine tienen
precedencia sobre toda distribucién por concepto de capital social, por
ejemplo, de dividendos. Por tanto, si bien la financiacién mezzanine
tiene un rango inferior al de la deuda prioritaria, es prioritaria
con respecto al capital social, v los rendimientos pagados por capital
mezzanine estan concebidos de modo que reflejen este orden de prio-
ridad. Por el hecho de soportar un riesgo mas elevado que el de los
préstamos prioritarios, el capital mezzanine serd compensado por
rendimientos potencialmente superiores. Esto se consigue de una de
dos maneras: tipos de interés mas altos que el de los préstamos
prioritarios del provecto, o una participacién parcial en los beneficios
o en las ganancias (de capital} del capital social (parcial, para reflejar
el hecho de que soporta un riesgo menos elevado que el capital social
puro}, o ambas cosas, es decir un tipo de interés mas alto y una
participacion parcial. Una participacién parcial en ganancias de
capital puede conseguirse proporcionando a los tenedores de créditos
no prioritarios ¢ de acciones de preferencia, opciones a acciones,
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derechos convertibles o “warrants”, de modo que puedan suscribir
acciones del proyecto, usualmente a un precio nominal. Este mecanis-
mo se denomina préstamo con participacion en los beneficios de capi-
tal, o, brevemente, préstamo participatorio.

Para los patrocinadores de proyectos, la financiacion mezzanine
tiene la ventaja de que permite financiar proyectos con mas capital
por endeudamiento y menos capital social y, si la financiaciéon mezza-
nine esta debidamente estructurada, sin que haya que soportar la
carga completa de un servicio de la deuda mas elevado en los primeros
afnos, cuando el flujo de ingresos del proyecto no es abundante. Por
tanto, para la misma cantidad de inversion en capital social, los
patrocinadores estan en condiciones de interesarse en una mayor
participacion en el capital por acciones si el proyecto tiene éxito. A
este respecto debe sefnalarse que, en la actualidad, los proyectos se
basan en las expectativas de futuros flujos de efectivo mas elevados
para atraer la financiacion mezzanine. Este tipo de financiacién la
utilizan también los suministradores de equipo y las companias de
construcciéon para facilitar su participacién en el proyecto. A menudo,
la financiacion de esta participacién se saca de sus beneficios contrac-
tuales. Para los acreedores prioritarios del proyecto, la financiacion
mezzanine realza la solvencia del proyecto al proporcionar un margen
adicional de capital social. Ademas, es un medio de que disponen los
proveedores de financiacion mezzanine para obtener rendimientos
casi iguales a los del capital social, por sus inversiones, sin correr el
pleno riesgo del capital social. Por ultimo, sin embargo, una estructura
de capital de un proyecto, es decir, su combinacién de financiacion
por endeudamiento, financiacién mezzanine y financiacién por parti-
cipacion en el capital social vendra determinada por la inclinaciéon de
los inversionistas y acreedores a aportar sus fondos propios segin su
percepcion de los riesgos en que se incurre.

Fuentes de financiacion

El capital por endeudamiento, el capital social y el capital mezzanine
se obtienen generalmente de fuentes diferentes. Cuando una sola
fuente proporciona mas de un tipo de capital, los diferentes tipos de
capital pueden ser tratados por departamentos distintos.

Proveedores de capital social

En primer lugar, el capital social para un proyecto provendra de los
patrocinadores del proyecto o de otros inversionistas que tienen
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interés, como fuente activa, en el proyecto. Esto incluiria gobiernos {en
ia medida en que deseen participar como inversionistas}, contratistas,
suministradores de equipos, compradores de productos [por ejemplo,
companias suministradoras de servicios publicos que tienen un inte-
rés previamente creado en el producto del provecto} y empresarios,
Las inversiones en capital social de estas partes también reduciran
sustancialmente, si no las eliminan por completo, las probabilidades
de que pierdan el interés en el proyecto. Si es necesario, se buscara
capital social adicional proveniente de fuentes pasivas, como inversio-
nistas institucionales {por ejemplo, fondos de pensiones, comparnias
de seguros, fondos mutuos) y posiblemente del publico en general a
través de mercados de capital nacionales o internacionales. Los inver-
sionistas institucionales y los inversionistas de mercados individuales
son inversionistas pasivos en el sentido de que, a diferencia de los
patrocinadores del proyecto, normalmente no intervienen en la promo-
cion v formulacion o en la gestion y explotacion de los proyectos en que
invierten. Su capital se utiliza para satisfacer en su totalidad las nece-
sidades de capital social de un proyecto {esto es, para cubrir el déficit
que no pueda ser suministrado por los patrocinadores).

En Asia y América Latina han surgido varios fondos de inversion en
acciones dedicados exclusivamente a inversiones scbre la infraestruc-
tura. Esto se ha producido como respuesta directa a la demanda
masiva de construcciéon y financiacion para la infraestructura en
estas regiones, como consecuencia de sus mas elevadas tasas de
crecimiento econdmico. Estos fondos se diferencian de otros fondos y
de los inversionistas institucionales en que tienden a ser inversio-
nistas activos, v no pasivos. Dichos fondos, por el hecho de estar
especializados en la infraestructura, estan por lo general preparados
para aceptar una participacion sustancialmente mayor en el capital

social, en estos proyectos, que los fondos de inversion diversificada y
los inversionistas institucionales, que son mas pasivos. También tien-
den a disponer de un personal de gestiéon con conocimientos especia-
lizados en proyectos de infraestructura y que suele desempefnar un
activo papel en la estructuracion de los proyectos que financian.

Bancos comerciales como fuente de financiacion por
endeudamiento y de financiacién mezzanine

Los bancos comerciales son la fuente mas tradicional de financiacién
por endeudamiento. En menor grado son también proveedores de
financiacién mezzanine. Sin embargo, debe sefalarse una caracteris-
tica esencial de los bancos comerciales. Las fuentes de fondos de los
bancos puramente comerciales {en comparacion con los bancos de tipo

Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI 207

inanciera

i

€O | Estructuracion f




universal, que combinan funciones de los bancos comerciales y de
los bancos de negocios) son fundamentalmente depésitos con tipo de
interés de corto a medio plazo. Para evitar problemas de tipo de interés
y de discordancia entre los términos, la mayoria de los préstamos de los
bancos comerciales son, esencialmente, créditos con tipo de interés
flotante de corto a medio plazo (normalmente términos de tres a cinco
anos y sélo en raras ocasiones de mas de siete anos). Los créditos a largo
plazo de mas de siete a ocho arios representan un porcentaje bastante
reducido de la cartera de activos del banco, en tanto que las inversiones
en capital social son insignificantes o inexistentes, ya sea por decision
propia del banco o por restricciones reglamentarias, o por consideracio-
nes relativas a la responsabilidad del prestamista.

Por esta razon, las actividades de los bancos comerciales se centran
en ganar un margen entre el tipo de interés que reciben por los prés-
tamos y el tipo de interés que pagan por depositos, sin que estén moti-
vados, o0, si acaso, muy poco, por la obtencion de ganancias de capital
mediante inversiones en capital social. Sus operaciones generalmente
giran en torno a la solvencia de sus prestatarios y a la seguridad de sus
préstamos. Se hace mucho hincapié en el ejercicio de la prudencia en
la concertacion de los préstamos y en las acciones destinadas a asegu-
rar el reembolso de los préstamos. Si la solvencia de los prestatarios o
las hipotecas proporcionadas como garantia de un préstamo no son
plenamente satisfactorias, los bancos comerciales buscaran segurida-
des de terceros mas solventes, por ejemplo garantias de companias
matrices, gobiernos u organismos cuasi-gubernamentales.

En este sentido, los bancos comerciales estan en general orientados
hacia términos mas cortos y créditos menos riesgosos y no estan
particularmente bien dotados para la financiacion de proyectos sobre
la infraestructura, que suelen ser a largo plazo. Por esta razon, para
satisfacer sus necesidades de fondos a largo plazo, los patrocinadores
buscan cada vez con mas ahinco otras fuentes que no son bancos
comerciales, y utilizan los bancos comerciales esencialmente para
satisfacer sus necesidades de financiacion a plazos mas cortos, tales
como la financiacion de capital de explotacion y de construccion; una
vez terminada la construccion, la financiacion de capital de explota-
cioén se sustituye por una financiacién a mas largo término o finan-
ciacion permanente.

Una atractiva caracteristica de los créditos de los bancos comercia-
les es su flexibilidad. Los bancos comerciales generalmente estan mas
dispuestos (por ejemplo, que los inversionistas institucionales) a adap-
tar las estructuras de los préstamos de manera que satisfagan las
necesidades de los clientes. Ademas, en el caso de incumplimiento, en
lugar de iniciar inmediatamente el procedimiento de quiebra contra
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los prestatarios, los bancos comerciales estan dispuestos a trabajar
con ellos v estudiar formas que permitan reestructurar sus opera-
ciones y calendarios de reembolso, de modo que puedan continuar sus
operaciones y, en definitiva, reembolsar los préstamos. En consecuen-
cia, pese a que los créditos de los bancos comerciales son por natu-
raleza a corto plazo, contintian desemperiando un importante papel
en la financiacién de proyectos y, en un momento dado cualquiera,
representaran una gran parte de los préstamos prioritarios de un
proyecto.

Al evaluar un proyecto, los bancos comerciales estudian cuidado-
samente cierto numero de cuestiones conexas:

=  Compromiso de los patrocinadores y de otros participantes impor-
tantes de llevar adelante el proyecto, en lo tocante a inversion y
personal. Como ya se ha dicho, las instituciones de financiacién
desearan que, en la medida de lo posible, los rendimientos que
obtendran los patrocinadores del proyecto estén ligados al éxito a
largo plazo del proyecto.

La posibilidad de alcanzar los objetivos presupuestarios, de termi-
nacion y técnicos del proyecto, ya que todo retraso tendra un
efecto adverso en la viabilidad del proyecto.

La experiencia y capacidades de la direccion del proyecto para
ejecutar este tipo de proyecto, pues su actuacion sera de suma
importancia para asegurar que se satisfacen los objetivos de téc-
nicos, presupuestarios y de tiempo del proyecto, si son en efecto
realistas.

La fiabilidad de los supuestos en que se basan las proyecciones
relativas a la oferta y la demanda de los suministros de entrada,
yva que determinara el grado de confianza en que se alcanzaran
los objetivos de costo y de ingresos del proyecto.

La fuerza con que el gobierno apoyara al proyecto para que tenga
éxito, su comprension de la motivacion del sector privado para la
obtencion de ganancias y su actitud hacia la comparticién de los
riesgos.

El compromiso de los mas altos niveles del gobierno incrementara
sustancialmente la conflanza de las instituciones de financiacién
en que el gobierno hara todo lo posible por asegurar que el pro-
yecto obtendra todas las aprobaciones necesarias y sera ejecutado
con éxito.

Si bien estan preparados para ser mds flexibles, los bancos
comerciales deberan no obstante mantener la integridad de su

Los proyectos CET — Directrices de la ONUDI 208

E
2
O
=
o
£
=
=
o
L
<
e
-
ot
o
e {
F=
ot
L
A

©




seguridad. Para ello usualmente impondran a los prestatarios
clausulas mas estrictas y que especificaran un mayor numero de
puntos que las que impondrian los prestamistas en bonos. Estas
clausulas, contenidas en el acuerdo sobre crédito del proyecto que
especifica la financiaciéon por endeudamiento y la estructura de
seguridad de los préstamos, daran a los bancos comerciales un
alto grado de influencia en la ejecucion del proyecto. Algunas de
las clausulas mas usuales son las siguientes:

El proyecto debera ser explotado de acuerdo con las reglas de una
buena practica.

Debera obtener y mantener en condiciones de validez los permi-
sos, aprobaciones y consentimientos.

Se deberan cumplir los contratos, presupuestos y planes del pro-
yecto, los cuales, normalmente, no deberan ser modificados sus-
tancialmente sin el consentimiento por escrito del prestamista.
Este mecanismo permite a los prestamistas mantener un grado
considerable de control en todas las etapas del proyecto.

Se deben suscribir las poélizas de seguro apropiadas.

El prestatario se obligara a no prometer ninguno de los activos de
la compania titular del proyecto a terceros que no sean los
especificamente indicados en el acuerdo de crédito (clausula de
abstencion).

Se requiere el consentimiento de los prestamistas para todos los
gastos de capital y otras inversiones, a menos que estén estable-
cidos en presupuestos del proyecto que ya hayan sido aprobados
por los prestamistas.

Los pagos de dividendos se retienen si la compariia incumple sus
acuerdos de préstamo.

Los niveles de pago de dividendos estan vinculados a los valores
de ciertos coeficientes financieros.

La compania titular del proyecto debera devolver los dividendos
que haya percibido cuando se produzcan ciertos incumplimientos
como falta de pago, inobservancia de ciertos coeficientes financie-
ros requeridos, o incumplimiento de la obligacion de mantener
ciertas cuentas de reserva requeridas (clausula de “revocacion”).

La compania titular del proyecto puede ser obligada a constituir
una reserva en dinero efectivo para hacer frente a contingencias
desconocidas.
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Los prestamistas pueden exigir que la reserva se constituya antes
del comienzo de la explotacion del proyecto o que se aumente con
las ganancias que se obtengan después de comenzada la explota-
cién pero antes de cualquier pago de dividendos.

Hay que girar contra los fondos de capital social antes de girar
contra los fondos de préstamos.

Se puede restringir la asuncién de una deuda ulterior. Esto limita
los arrendamientos con o sin opciéon de compra, la toma de prés-
tamos y constitucion de garantias e impide futuras provisiones
de fondos, sin el consentimiento de los prestamistas, para la
financiacion de trabajos adicionales o modificaciones. En algunos
casos puede permitirse otra deuda si esta subordinada de una
manera que el acreedor no prioritario no pueda ejercitar ninguno
de sus derechos y que los acreedores prioritarios puedan actuar
casi como si no hubiera acreedor no prioritario, o como si el
capital del acreedor no prioritario fuese cuasi-capital, es decir,
capital formado por financiaciéon mezzanine.

Un area en la que los prestamistas desean ejercer control es en el
control del proyecto en caso de incumplimiento. Los prestamistas exi-
gen el derecho a subrogarse en el lugar y grado de las partes res-
ponsables del incumplimiento, o insolventes, y asumir la direccion del
proyecto. La finalidad esencial de las clausulas sobre el incumplimiento
es proporcionar al proyecto un sistema de pronta advertencia cuando
empiezan las dificultades, y permitir a los prestamistas detener ulterio-
res giros contra los fondos, negarse a liberar distribuciones a promoto-
res o patrocinadores y negarse a dar por terminadas otras garantias.

Organismos de créditos para la exportacion como fuentes
de financiacion por endeudamiento

Una importante fuente de crédito a largo plazo son los organismos de
crédito para la exportacion (OCE). Como prestamistas, los OCE tienen
las mismas preocupaciones y necesidades que los bancos comerciales
y suscribirian también el acuerdo sobre crédito. Sin embargo, hay
una diferencia importante: los OCE son generalmente organismos
estatales y su principal objetivo es la promocién de las exportaciones
de su pais. Puesto que los términos ofrecidos por los OCE son a
menudo mucho mas generosos que los ofrecidos por los bancos
comerciales y pueden ser subsidiados, los créditos para la exporta-
cién son muy solicitados y estan muy bien adaptados a la financiacion
de proyectos sobre la infraestructura a largo plazo. El principal
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inconveniente es que suelen estar ligados a la compra de equipos del
pais del OCE y por lo general requieren garantias gubernamentales.
Entre tanto, algunos OCE, como el Banco de Importacion-Exportaciéon
de los Estados Unidos y el Banco de Exportacién-Importacion de
Japon, reconociendo que los paises en desarrollo se estan apartando
de los préstamos garantizados por el Estado y que la financiacién del
proyecto para el desarrollo de la infraestructura esta cobrando impor-
tancia, han establecido lineas de financiacion sobre una base de
recurso-limitado.

Organismos de ayuda bilaterales y multilaterales como fuente
de financiacién por endeudamiento, financiacion por
participacion en el capital social, y financiacion mezzanine

Ademas de las fuentes de capital antes mencionadas, muchos paises
en desarrollo pueden tener acceso a financiacién por organismos bila-
terales o multilaterales como la Agencia de los Estados Unidos para el
Desarrollo Internacional (USAID), el Organismo Canadiense de Desa-
rrollo Internacional (CIDA), la administracién para el Desarrollo de
Ultramar del Reino Unido (ODA), el Banco Mundial, el Banco Asiatico
de Desarrollo (BAsD) y el Banco Europeo de Reconstruccion y Fomen-
to (BERF). Una lista de estos organismos figura en un documento de
la ONUDI de 1983.8

Aunque, desde luego, ésta no es una lista actualizada, puede ser
atil. Estos organismos proporcionan fondos a plazos muy largos (a
20 anos o0 mas), pero en su mayoria financian solo a gobiernos o con
garantias del gobierno, especialmente cuando se trata de fondos
subsidiados o de fondos concedidos. En el caso de los organismos
bilaterales, la provision de fondos puede también estar ligada a la
adquisicién de bienes y servicios del pais que proporciona los fondos.

Para promover el crecimiento del sector privado, algunos organismos
proporcionan también financiacion por endeudamiento, financiacion
por participacion en el capital social, y financiacion mezzanine para
proyectos del sector privado, incluida la participacion en proyectos
CET. Entre estos organismos esta la Corporacion Financiera Inter-
nacional (CFI) del Grupo del Banco Mundial, el Departamento del Sector
Privado del BAsD, el Departamento de Banca Mercante del BERF, la
Corporacion de Desarrollo de la Commonwealth del Reino Unido y
la Corporacion de Inversiones Privadas en el Extranjero de Estados
Unidos. Si bien los fondos para el sector privado se proporcionan gene-
ralmente en términos comerciales mas bien que en forma de subsidio,

8  Finantial Resources for Industrial Projects in Developing Countries, Industrial Investment and Finantial Series. vols |-IV
(PI/61/Rev.2).
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los fondos suelen proporecionarse en forma incondicional y a términos
maés largos gue los proporcionados por fuentes comerciales.

Inversionistas institucionales como fuente de financiaciéon por
endeudamiento, financiacién por participacion en el capital
social, y financiacion mezzanine

Los inversionistas institucionales son instituciones financieras no
bancarias como companias de seguro, fondos de pensiones v fondos
de inversiones. Los inversionistas institucionales se diferencian de los
bancos comerciales en que movilizan ahorros contractuales a largo
plazo (por ejemplo, los pagos mensuales por polizas de seguro de vida
y planes de pensiones normalmente se efecttian a lo largo de muchos
afnos v no pueden retirarse libremente}, en contraste con los depositos
a corto plazo. Dada la naturaleza largo-plazo de estos fondos, muchos
inversionistas institucionales pueden proporcionar financiacién por
endeudamiento a largo plazo (10 anos o mas), financiacion mezzanine
v financiacién por participacién directa en el capital social. Los
inversionistas institucionales son por esta raz6n una importante
fuente de fondos a largo plazo para los grandes proyectos sobre la
infraestructura.

Como proveedores de capital a largo plazo y, en particular, de
financiacion por participacién en el capital social, y de financiacion
mezzanine, los inversionistas institucionales estan mas inclinados a
considerar la perspectiva largo-plazo de los proyectos que, simple-
mente, sus capacidades de reembolso a corto plazo. A este respecto,
los perfiles de compensacion por los riesgos son marcadamente dife-
rentes de los de los bancos comerciales. Sin embargo, los inversio-
nistas institucionales se diferencian de los patrocinadores del pro-
yecto en que normalmente no intervienen en la direccién y explotacién
de los proyectos en que invierten, por lo que usualmente no estan
inclinados a soportar los riesgos de la formulacion y la construccion
de un proyecto. Para atraer a los inversionistas institucionales o indi-
viduales de los centros financieros mas importantes de todo el mundo
hacia la inversion por participacién en el capital en proyectos sobre
la infraestructura de paises en desarrollo se han establecidos varios
fondos de inversion en acciones. Estos fondos de inversién en accio-
nes relativas a la infraestructura permiten a los inversionistas reducir
los riesgos mediante inversiones de capital a largo plazo en carteras
diversificadas de companias dedicadas al desarrollo de la infraestruc-
tura v proyectos en paises en desarrolio y buscar rendimientos mas
altos que los que podrian esperar obtener con inversiones compara-
bles en paises industrializados. Algunos fondos pueden proporcionar
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una combinacién de modalidades de financiacién como son las deu-
das no prioritarias, garantias de terminaciéon y préstamos de transi-
cion (o préstamos puente) para cubrir el periodo de construcciéon.

Papel de los bancos de desarrollo nacionales y regionales

Como se ha indicado en el capitulo 8, hay una diferencia entre la eva-
luacién financiera y la evaluacién econémica de los proyectos CET. La
primera mira a la viabilidad financiera de los proyectos desde el
punto de vista de los patrocinadores, inversionistas y prestamistas
comerciales del proyecto, mientras que la segunda mira a la viabilidad
econémica de los proyectos desde el punto de vista de los costos y
beneficios para el pais y de la mejor utilizacién de los recursos del
pais. Es por tanto concebible que un proyecto sea econémicamente
viable y no financieramente viable, y viceversa. Son ejemplos de esta
divergencia los proyectos sobre la infraestructura que son de impor-
tancia critica para el desarrollo de una regién pero que los gobiernos
deciden ejecutar sobre una base no tarifaria, o con respecto a los
cuales deciden cobrar a los usuarios cuotas que no alcanzan a cubrir
los gastos de explotacién. En tales casos, los beneficios econémicos
de los proyectos seran grandes pero el interés del sector privado en los
proyectos seria limitado, ya que no habria perspectivas de obtener
tasas de rendimiento beneficiosas por sus inversiones.

Para colmar la brecha entre la viabilidad economica y la financiera
se recurre a la intervencion y el apoyo del sector publico. El estable-
cimiento, en los ultimos anos del decenio de 1940 de bancos de
desarrollo nacionales y regionales o instituciones de financiaciéon del
desarrollo (IFD) fue, en parte, un intento de colmar esta brecha. Sin
embargo, el punto de vista que prevalecia en los decenios de 1950 y
1960 era que, dado que no se podia confiar siempre en el sector
privado para la ejecucion de proyectos beneficiosos para el interés
nacional, era necesario que el Estado interviniera y colmara la brecha.
En este contexto las IFD se consideraban sustitutos necesarios del
sector privado cuando existia una divergencia entre la viabilidad
econémica y la financiera. No obstante, sucesos acaecidos en los
decenios de 1980 y 1990 han cambiado sustancialmente esta percep-
cién. En la actualidad se tiende a considerar que el sector privado es
mas eficiente que el sector publico en la ejecucion y explotacion de
proyectos. Asi, en lugar de sustituir al sector privado, las IFD deben
crear un entorno conducente a la participacion del sector privado. En
aquellas situaciones en que los proyectos son claramente beneficiosos
para el interés nacional pero no son viables desde el punto de vista
financiero, las IFD podrian proporcionar garantias de cumplimiento,
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préstamos no prioritarios, préstamos a bajo tipo de interés y capital
social para completar la financiaciéon. Mediante esta intervencién se
podria mejorar el rendimiento de las inversiones en el sector privado
y movilizar capital privado. Sin embargo, para asegurar que los bene-
ficios sean maximos, los subsidios y aportaciones de apoyo se deter-
minaran de tal modo que se preserve el incentivo del sector privado
para el cumplimiento del proyecto y asegurarse de que la amenaza de
una penalizaciéon por incumplimiento no ha desaparecido.

Mercados de capital

La necesidad de capital a largo plazo para la financiacién de los pro-
yectos sobre la infraestructura en los paises en desarrollo es enorme.
Como ya se ha dicho, los inversionistas institucionales son una impor-
tante fuente de capital a largo plazo. Aparte del area de financiaciéon del
proyecto, los inversionistas institucionales invierten fuertemente en
los mercados de valores publicos (mercados de capital internacionales)
mediante la inversion en valores de capital por endeudamiento y de
capital social negociables en el mercado. En tanto en cuanto los planes
CET suelen ser proyectos singulares para los que se establecen com-
panias para fines especiales, el capital para estos planes esta sus-
tancialmente limitado a las fuentes mas convencionales de financiacion
de proyectos, tales como inversionistas directos, créditos de bancos
comerciales y créditos para la exportacion. Es mucho mas dificil obte-
ner clasificaciones crediticias de buena calidad relativas a companias
para fines especiales que no tienen antecedentes sobre la explotacion.
Esto, a su vez, hace mucho mas dificil para estas companias emitir
valores negociables y recurrir a las fuentes mas importantes de capital
a largo plazo en el mundo entero. Sin embargo, unos productores in-
dependientes de energia en los Estados Unidos, e incluso en algunos
paises en desarrollo, estan recurriendo directamente a los mercados de
capital mediante la emision de bonos. El factor clave para ganar acceso
a la financiacién mediante los mercados de capital ha sido la aptitud de
los patrocinadores para reunir reputados y extremadamente solventes
participantes en el proyecto en todas las fases del ciclo del proyecto y,
de esa forma, elaborar solidos conjuntos de medidas financieras de alta
clasificacion.

Elevacion al maximo de los beneficios obtenidos de los fondos
proporcionados por organismos bilaterales, multilaterales
y de créditos para la exportacion

Las fuentes bilaterales de financiacion, incluidos los créditos para la
exportacion, son normalmente los fondos disponibles por los proyectos
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CET mas atractivos en términos del mas bajo tipo de interés y de los
mas largos periodos de los préstamos. Sin embargo, esos fondos sé6lo
estan disponibles para promover las exportaciones del pais que los
proporciona. Esto significa que la utilizacion de fondos bilaterales
puede entranar la compra de un equipo y una tecnologia que no son
necesariamente las mas adecuadas para el prestatario. Ademas, el
menor costo de los fondos puede ser anulado por precios mas elevados
del equipo y la tecnologia.

No obstante las limitaciones de la financiacion bilateral, sus bene-
ficios pueden de todas formas ser maximos si se explotan adecua-
damente las fuerzas cada vez mas competitivas de los mercados
mundiales. Si un sector es de particular interés para la comunidad
internacional (las plantas de suministro de energia eléctrica y las tele-
comunicaciones son buenos ejemplos de ello), puede ser posible pro-
mover una intensa competencia entre los suministradores de equipo
de diferentes paises y obtener de este modo las condiciones financieras
mas favorables. Por ejemplo una convocatoria a formular propuestas
para el suministro de equipo podria exigir que los licitadores organiza-
ran la financiacion sin garantias proporcionadas por el Estado. Si los
suministradores de equipo se sienten suficientemente atraidos por el
proyecto, podrian verse motivados a proporcionar las garantias de sus
propias companias en lugar de utilizar garantias proporcionadas por
el Estado. Tales garantias proporcionadas por companias privadas
pueden ser aceptables para los OCE y organismos bilaterales en lugar
de las garantias gubernamentales. Mediante el establecimiento de una
secuencia adecuada en la eleccién de los equipos y los arreglos finan-
cieros, puede ser posible transferir algunos de los riesgos relativos a
los créditos del pais del prestatario a los suministradores de equipo, al
mismo tiempo que se asegura que los precios pagados por los equipos
y servicios siguen siendo competitivos. En realidad, si el proyecto esta
bien estructurado, con un buen conjunto de medidas de seguridad,
puede ser posible atraer créditos para la exportacion sobre una base
de recurso-limitado o sin-recurso. La provision de créditos para la
exportacién con garantias proporcionadas por companias privadas o
sobre una base recurso-limitado o sin-recurso sigue siendo muy rara,
pero su apariciéon en anos recientes es muy significativa y apunta a la
posible direccion que tomaran los futuros proyectos. Sin embargo,
sigue siendo cierto que cada vez que se pide a un participante en un
proyecto CET que soporte riesgos que no estén totalmente dentro de su
esfera de control, normalmente se impondra un costo adicional para
compensar la asuncion de esos riegos.

En el caso de la financiacion multilateral se aplican reglas bas-
tante estrictas. Aparte de la viabilidad financiera, se requiere que los
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proyectos cumplan ciertas normas sociales minimas de costo-benefi-
cio.® Por esta razdn, generalmente toma mas tiempo la tramitacion de
los préstamos multilaterales que los del sector privado. En la medida
en que los organismos multilaterales consideran que desempefian una
funcion catalizadora, también fijaran limites al porcentaje maximo del
costo total del proyecto que financiaran y utilizaran su propia parti-
cipacion en el proyecto para movilizar fondos adicionales de terceros.
Hay tres formas de obtener el maximo impacto de los organismos
multilaterales y de movilizar fondos de terceros:

= Cuando apoyan un proyecto, los organismos muiltilaterales estan
respaldando con su reputacién, con su sello de aprobacion, al
proyecto. Esto puede bastar para atraer una financiacion adicio-
nal del proyecto por el sector privado. El organismo internacional
que probablemente ha tenido mas éxito en la utilizacion de su
propia participacién para movilizar fondos de terceros ha sido la
CFl. Aparte de estimular el flujo entrante de capital social adicio-
nal, ha creado una estructura de préstamo otorgado por consorcio
para atraer un mayor volumen de financiacidén por endeudamien-
to de los bancos comerciales. Esto se efectia por medio de un
préstamo otorgado por consorcio que consta de dos partes: un
préstamo A por cuenta propia de la CFI v un préstamo B por
cuenta de los bancos comerciales que forman parte del consorcio.
La CFI no garantiza a ninguno de los prestamistas del consorcio
pero asume la funcién de prestamista oficial para préstamos A y
préstamos B. Con esto se reduce la probabilidad de que los prés-
tamos sean reescalonados, y el costo de los fondos.

Cuando la financiacidén multilateral no esta disponible ¢ no se
utiliza, los organismos multilaterales pueden, aun asi, facilitar el
flujo de capital hacia los mercados incipientes proporcionando
una seguridad contra los riesgos politicos. En abril de 1988 se
establecié el Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones
{OMGI]} como miembro del Grupo del Banco Mundial, con la fina-
lidad primordial de acrecentar “el flujo, hacia los paises en desa-
rrollo, de capital y tecnologia con fines de produccién en condi-
ciones consecuentes con sus necesidades, politicas y objetivos de
desarrollo, sobre la base de normas justas y estables para el
tratamiento de la inversion extranjera”. El OMGI consigue esto
proporcionando una cobertura de seguro para lo siguiente:

Inanciera
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® Para un examen del andisis de costo-benelicio, véanse las dos publicaciones de la ONUDI, Paulas para fa evaluacion
de proyecios (publicacion de las Naciones Unidas, No. de venta: S.72.0B.11) v Gude lo Practical Project Appraisal:
Sacigl Beneht-Cost Analysis in Developing Countries (publicacion de las Naciones Unidas, No. de venta: 78.11B.3) v dos
fioros por 1. M. D0 Little v J. A, Mirdees, Social Benefit-Cost Analysis {1986) y Project Appraisal and Plarning for
Developing Countries {London, Heineman Educational Books, 1974).
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Transferencia de moneda, para ofrecer proteccion contra la
incapacidad de los inversionistas y prestamistas para conver-
tir y transferir moneda local en moneda extranjera.
Expropiacion, para ofrecer proteccion contra actos directos o
indirectos de los gobiernos anfitriones que reducen o anulan
los derechos a inversiones aseguradas, tanto en lo que res-
pecta a la propiedad como al control de dichos derechos.

Guerra y disturbios civiles, para ofrecer protecciéon contra
danos a activos tangibles, o destruccion o desaparicion de
activos tangibles, incluidos los causados por actos de sabo-
taje y terrorismo por motivos politicos.

Incumplimiento de contrato, para asegurar la ejecucion de
laudos arbitrales y sentencias judiciales sobre danos causados
por incumplimiento de contratos por gobiernos anfitriones.

La mencionada cobertura estimula la inversion extranjera pues los
inversionistas tienen una mayor confianza en que sus derechos estan
protegidos. Esta seguridad tal vez pueda utilizarse también para ele-
var la clasificacion crediticia de un proyecto a menudo por encima de
la del gobierno anfitrion. Tales realces de la calidad del crédito podrian
facilitar el acceso de un proyecto a los mercados de capital interna-
cionales, ya que muchos inversionistas institucionales se ven impedi-
dos, por los reglamentos, de invertir en las garantias de deudas de
companias con baja clasificacion crediticia.

= Un tercer método, hasta el presente utilizado por proyectos ali-
mentados por fondos del sector publico es la cofinanciacion.
Segun este arreglo, los organismos multilaterales proporcionan
garantias limitadas a los prestamistas del sector privado para
atraer fondos a plazos mas largos. Por ejemplo, si bien préstamos

a 5 anos pueden obtenerse facilmente de bancos comerciales, un
proyecto puede requerir préstamos a 10 afios. Para atraer fondos
a plazos mas largos, un organismo multilateral podria ofrecer a
bancos comerciales una garantia de reembolso por los dos ulti-
mos afios del préstamo (es decir, por los anos 9 y 10). Esto puede
entonces bastar para motivar a los bancos comerciales a conceder
préstamos a 10 anos, asumiendo éstos los riesgos correspondien-
tes a los anos 6-8.

Elevacion al maximo de los fondos en moneda local

La utilizacién de fondos en moneda extranjera para financiar los pro-
yectos sobre la infraestructura da lugar a riesgos de tipo monetario en
los proyectos sobre la infraestructura, pues en su mayoria no generan
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ingresos en moneda extranjera. La movilizacidn de la provision de
fondos en la moneda local es, por tanto, un aspecto importante de la
financiacion CET. Sin embargo, esto puede ser dificil en algunos
paises. Si se debe movilizar capital en términos atractivos y por las
cantidades requeridas y en las monedas deseadas, pueden necesitarse
nuevos mecanismos y estructuras. Actualmente, los mercados finan-
cieros de los paises en desarrollo se han caracterizado por el predo-
minio de los bancos comerciales, pocas posibilidades de elegir instru-
mentos de ahorro y distorsién del tipo de interés en los mercados de
titulos de crédito.

Como primer paso, es necesario introducir nuevos instrumentos
financieros y politicas financieras mas flexibles para promover el desa-
rrollo del mercado de bonos y del mercado de capital en acciones. A
este fin, una utilizacién cuidadosa de dispositivos existentes en la
infraestructura puede desempenar una importante funcién cataliza-
dora. Por ejemplo, sanas empresas de servicios publicos generales
como las de suminisiro de energia eléctrica podrian reestructurarse
como compariias privadas que estarian listas para ser incluidas en los
mercados de valores y que emitirian bonos y acciones de capital.
Debido al flujo de ingresos relativamente permanente y previsible de
las empresas de servicios publicos generales, se considera que los
bonos emitidos por tales entidades son de alta calidad y bajo riesgo y
son muy buscados por los inversionistas institucionales. La emision
de estos bonos aumenta el capital a largo plazo para inversiones de las
empresas de servicios publicos generales, v su proliferacién profundi-
zaria el mercado nacional de bonos e introduciria herramientas para
una eficaz aplicacion de las politicas monetarias y relativas a los inte-
reses (por ejemplo mediante operaciones de mercados abiertos).

La transformacién de las empresas de serviclos publicos generales
en companias privadas y su inclusion en las listas de los mercados de
valores les permitiria ir mas alla de la emisién de bonos. Las compa-
fias de servicios publicos generales reestructuradas deberian poder
emitir instrumentos de capital mezzanine tales como bonos a bajo
interés con warrants, bonos convertibles, bonos condicionados a las
ganancias y otros complejos instrumentos financieros. El elemento de
capital social compensa a los inversionistas por los bajos tipos de
interés. Los bajos tipos de interés de estos instrumentos reducen la
presion inicial sobre los flujos de efectivo del proyecto. A medida que
una compariia de servicios publicos generales forma sus antecedentes,
su credibilidad internacional se fortalece. Esto le permitira ganar gra-
dualmente acceso a los mercados de capital internacionales, e incluso
aumentar el capital social mediante la emisién de nuevas acciones en
base a utilidades reconfiguradas. En efecto, cuando los planes CET se
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acercan al final de sus periodos de explotacién, en lugar de simple-
mente transferirlas en retorno al gobierno, puede ser mas beneficioso
para el gobierno, el sector privado y el publico en general, disponer
que sean insertadas en la lista y vendidas, total o parcialmente. El
aumento del suministro de titulos de valores al mercado nacional
promueve todavia mas el desarrollo de ese mercado y aumenta tam-
bién la eficacia de la movilizaciéon de ahorros.

m Técnicas de estructuracion financiera

La estructuracion financiera comprende una tarea muy importante:
establecer la combinaciéon apropiada de financiaciéon por endeuda-
miento, financiacién por participacion en el capital social y financia-
cion mezzanine para un proyecto que, al mismo tiempo que optimiza
la utilizacion de los recursos financieros, garantiza una sana estruc-
tura financiera para el proyecto.

Componentes de los costos del proyecto

Al decidir sobre el tipo de capital y fuentes de financiacién que habran
de utilizarse, es importante en primer lugar identificar los componen-
tes de los costos del proyecto, incluidos los costos de financiacion, de
modo que las necesidades y las caracteristicas de riesgo de cada uno
puedan ser tomadas en consideracion por la modalidad de provision
de fondos apropiada. Normalmente, los principales componentes de
los costos del proyecto son los siguientes:

= Gastos de preinversion. Estos son gastos en que incurren los
patrocinadores del proyecto en la formulacion del concepto del
proyecto y en el diserio preliminar del proyecto.

Gastos de licitacion y gastos relacionados con la contratacion
publica. Una concesion CET puede ser adjudicada, sea mediante
una licitaciébn competitiva, sea por negociacion directa con los
patrocinadores. En ambos caso, la agencia gubernamental res-
ponsable de la adjudicacion de la concesion tiene que realizar un
estudio preliminar del proyecto para reunir la informacion nece-
saria para los documentos de licitacion y para su propia prepara-
cion con miras a las negociaciones con los patrocinadores. Los
licitadores y los patrocinadores tienen también que realizar un
extenso trabajo de diseno y analisis para preparar sus propuestas
y para efectuar negociaciones significativas con el gobierno.
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Gastos de formulacion del proyecto. Sobre la base del diseno pre-
liminar del proyecto, los patrocinadores del proyecto tienen que
perfilar y profundizar la formulacién del plan CET durante el
periodo de la licitacion v con posterioridad a la adjudicacion de la
concesion.

Gastos de construccion. Este es el principal componente de los
gastos de un proyecto. Comprende la construccion del dispositivo
CET en su totalidad, incluida la adquisicion e instalacion del
equipo.

Gastos de explotacion. Estos son los gastos en que se incurre por
ia explotaciéon del dispositive CET después de terminada la cons-
fruccidn.

Gastos de terminacién. La terminacién puede tener o no asociados
gastos. Si el acuerdo sobre el proyecto requiere que el plan CET
se transfiera en condiciones fisicas y financieras sanas, la compa-
nia titular del proyecto tiene que reparar o poner a punto todas
las deficiencias antes de la transferencia. St la transferencia es de
tipo “como esté” [véase el caso de estudio 4, la estacién de sumi-
nistro de energia elécirica Novatas I, en el anexo al capitulo 8},
toda inversiéon requerida para reparar ¢ poner a punto el dispo-
sitivo correra por cuenta del organismo que recibe y se hace cargo
del dispositivo. Una tercera posibilidad es que la transferencia
implique un pago en efectivo por el organismo gubernamental que
se hace cargo del plan CET.

Secuencia del conjunto de medidas financieras

Una vez identificados los mencionados componentes de gastos del
provecto se puede prever la financiacién adecuada de cada uno de
ellos en la siguiente secuencia tipica:

Gastos de preinversion y de formulacion del proyecto. Los gastos
de preinversion, asi como los gastos de formulacion del proyecto
son soportados por los patrocinadores del proyecto, por el hecho
de ser los iniciadores de un plan CET o haber ganado en una
licitacién competitiva. Hasta el momento en que el proyecto es
construido y entra en la fase de explotacién, las actividades de
preinversion y de formulacion del proyecto no son productivas y
no pueden generar ingresos. Como tales, son financiadas por
capital riesgo de los patrocinadores del proyecto y se contabilizan
como una parte de su contribucién en capital social al proyecto.
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Gastos relacionados con la licitacion y la contratacion publica.
Durante la licitacién y la contratacién publica, cada una de las
partes corre con sus propios gastos. El gobierno soporta el gasto
del estudio preliminar y de la preparacion de la documentacion
de la licitacién, mientras que los patrocinadores soportan los
gastos de la preparacion de las ofertas. El gobierno puede finan-
ciar sus gastos como parte de sus gastos ordinarios, mientras que
los patrocinadores financian sus gastos con capital riesgo que,
asimismo, se contabiliza como su contribucion al capital social.
Algunas veces se toman disposiciones para que los gastos de las
propuestas sean parcialmente sufragados por el gobierno o por el
licitador que gana la licitacién.

Gastos de construccion. Al comienzo de la construccién debe esta-
blecerse la compania titular del proyecto con toda la financiaciéon
por endeudamiento, financiaciéon por participacion en el capital
social y financiacién mezzanine ya finalizadas. El orden de giro
sobre los fondos es el siguiente:

O En primer lugar, se gira sobre los fondos aportados por los
patrocinadores como participacion en el capital social.

Después se gira sobre los préstamos de los bancos comercia-
les, aunque en algunos de los paises en desarrollo de mas
capacidad crediticia se gira a prorrata contra los fondos
financiados por endeudamiento o como participacion en el
capital social. En los paises altamente desarrollados, los giros
contra los fondos financiados por endeudamiento pueden
incluso preceder a los giros contra los fondos por participa-
cion en el capital social.

Simultaneamente con los dos tipos de giros mencionados se
giraria contra los fondos proporcionados por los OCE, en la
medida requerida, para pagar por la compra de los equipos y
servicios vinculados a la adjudicacion del proyecto.

Se considera que los riesgos del proyecto alcanzan su nivel
mas alto durante la fase de construccion, cuando los gastos
son mas elevados y antes de que se comience a percibir
ingresos. Tradicionalmente, los inversionistas institucionales
han sido reticentes a asumir riesgos de construccion, por lo
que, durante la construccion, la compania titular del proyecto
tendra que confiar en los fondos provenientes de la finan-
ciaciéon por participacion de los patrocinadores en el capital
social y en los fondos provenientes de bancos comerciales,
organismos bilaterales y OCE. Se aplicara esta regla a menos
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que se proporcionen garantias, sea por el gobierno anfitrion,
sea por los patrocinadores, para persuadir a los inversionis-
tas institucionales a que avancen sus fondos. Esas garantias
podran también solicitarse para la financiacion por banco
comercial o OCE durante la construccion.

Al final de la construccion y comienzo de la explotacion,
cuando los riesgos del proyecto se han reducido sustancial-
mente, se gira sobre los fondos de las financiaciones por
endeudamiento a largo plazo, por participacion en el capital
social y mezzanine para refinanciar o liquidar la deuda a
corto plazo con el banco comercial y proporcionar al proyecto
una financiacion a largo plazo o permanente.

Gastos de explotacion. Una vez instalado y en funcionamiento, el
dispositivo CET necesitara capital de explotacion para sus opera-
ciones. Con este fin, los fondos internos de la compania pueden
reforzarse con préstamos a corto plazo proporcionados por bancos
comerciales.

La secuencia del conjunto de medidas financieras se muestra en el
cuadro 4.

= Recapitulacion

Al preparar financiacion con recurso-limitado o sin-recurso para pla-
nes CET es evidente que todas las acciones y respuestas del gobierno,
patrocinadores, contratistas, operadores y suministradores tienen que
tomar en consideracién las percepciones y preocupaciones de las
instituciones de financiaciéon ya que éstas determinaran la forma y
modo de seguridad requeridos y la financiacion disponible para el
proyecto. Las opiniones de las instituciones financieras determinaran
también la combinacién de financiacion por endeudamiento, por par-
ticipacion en el capital social o de tipo mezzanine que habran de
utilizarse. La capacidad crediticia y posibilidad de financiacion de
planes CET dependeran en grado critico de un conjunto de acuerdos
coherentes y conexos entre las partes del proyecto que tratan adecua-
damente los objetivos de los patrocinadores y las percepciones y pre-
ocupaciones de las instituciones financieras.

Si bien el principal objetivo de los gobiernos, en lo que respecta a
los planes CET, es atraer al capital privado para satisfacer las nece-
sidades de inversion en la infraestructura y para eliminar riesgos y
reducir la carga de financiacion, deberan tratar de hacer esto de tal
manera que, al mismo tiempo que se proporciona un rendimiento
suficientemente atractivo a los inversionistas privados, se protege
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Cuadro 4. Secuencia del conjunto de medidas
financieras CET

Actividad

Gastos de preinversion y
formulacion

Licitacion y contratacion
publicas

Estructuracién de la financiacion y
formulacion del conjunto de
medidas de seguridad

Acuerdos con inversionistas
institucionales y otros inversionistas

Acuerdos con suministradores de
equipo

Acuerdos con el contratista principal
y subcontratistas sobre el costo
de la construccion

Reestructuracion de la financiacion
cuando se aproxima la fecha
de terminacion

Gierre de la financiacion

Explotacion

Tipo y fuente de financiacion

Capital riesgo aportado por
patrocinadores del proyecto
Capital riesgo aportado por
patrocinadores del proyecto
Posible apoyo del gobierno
Capital social aportado por
patrocinadores del proyecto

Capital social aportado por
inversionistas institucionales y otros
Préstamos a largo plazo de
organismos de créditos para la
exportacion para compra de equipo

Préstamos a corto plazo de
bancos comerciales para
financiar la construccion

Préstamos a largo plazo de institu-
ciones financieras no bancarias
y fondos de inversion especializados

Giro contra los fondos obtenidos

por capital social y por préstamos
Capital de explotacion aportado

por la compania titular del proyecto
y préstamos a corto plazo obtenidos
de bancos comerciales

también el interés nacional. De manera similar, no deben esperar que
el sector privado soporte riesgos irrazonables, ni tampoco permitirle
que abuse de situaciones de monopolio que pueden presentarse en
planes CET. Los proyectos deben estructurarse de manera que los
riesgos y beneficios del gobierno y del sector privado estén adecuada-
mente equilibrados y el proyecto se convierta en una soluciéon benefi-
ciosa para ambas partes.
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La cuestién esencial es centrarse en los atributos y caracteristicas
de los planes CET que son necesarios para atraer a los patrocina-
dores y prestamistas, al mismo tiempo que se disefla un marco regla-
mentario que permita al gobierno ejercer un control suficiente, pero
no excesivo y que asegure que ¢l comportamiento del sector privado
no sera perjudicial para el interés nacional. Para los patrocinadores,
estos atributos y caracteristicas pueden resumirse como sigue:

= Un claro conjunto de reglas y reglamentos que rigen los planes
CET: qué esta permitido y qué no lo esta; qué estard reglamen-
tado y qué no lo estara. Para asegurar la transparencia, ciertos
paises han promulgado leyes que regulan especificamente los
planes CET.

Una adecuada comparticién de riesgos entre los sectores publico
y privado.

Reglas y reglamentos que permitan una adecuada tasa de rendi-
miento por los riesgos que los patrocinadores del proyecto estan
llamados a asumir, esto es, un equilibric adecuado entre riesgo
y recompensa.

Para los prestamistas, pueden resumirse como sigue:

Cobertura satisfactoria de todos los gastos incurridos en la for-
mulacién del proyecto v en la obtencién de la actuacion estipula-
da sin ulterior recurso a prestamistas.

Recurso suficiente a partes solventes si el proyecto no se termina,
se abandona o nunca alcanza los niveles de actuacién estipula-
dos.

Fuente de ingresos del proyecto que sea fiable y solvente, con
caracteristicas de fijacidon de precios que aseguren la cobertura
del servicio de la deuda vy los gastos de explotacion.

Sistema fiable para asegurar que los ingresos del proyecto estan
disponibles y son oportunamente atribuidos para el servicio de la
deuda y que dichos ingresos estaran en la moneda del servicio de
la deuda o seran facilmente convertidos en dicha moneda a un
tipo de cambio compatible con la viabilidad del proyecto.

El disefio de un conjunto de medidas de seguridad para la movili-
zacion de fondos para un proyecto es un proceso repetitivo. Este
trabajo, normalmente realizado por un consejero financiero {por ejem-
plo, un banco o entidad bancaria de inversiones], se basa en la com-
prensién, por el consejero, del marco reglamentario, lo que los patro-
cinadores desean obtener {en términos de costo, rendimiento de la
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inversion, grado de recurso, etc.) y lo que es aceptable por la comuni-
dad financiera (en términos de riesgos, seguridad, tasas de rendi-
miento, etc.). A medida que se desarrolla la estructura, se establece
un dialogo con la comunidad financiera, que permite probar las posi-
bilidades de aceptacién, por esa comunidad, de las diferentes estruc-
turas. Seguidamente, la estructura se ajusta entonces atendiendo a
las respuestas de la comunidad financiera y se repite el proceso hasta
que se encuentra un conjunto de medidas de seguridad aceptable
tanto por los patrocinadores como por la comunidad financiera.

En la figura VII se presenta un conjunto usual de medidas de
seguridad. Se muestran los arreglos contractuales que intervienen, las
relaciones entre las diversas partes del proyecto y el flujo de fondos
hacia el proyecto. Si bien la estructura variara de un proyecto a otro,
los principios y elementos basicos en que se funda la estructura son
simijlares en la mayoria de los planes CET.

Finalmente, es importante sefialar que los gastos de establecimiento
de los planes CET pueden ser bastante elevados. En primer lugar, los
planes CET son medios relativamente recientes en los paises en desa-
rrollo, por lo que muchas de las partes que intervienen en esos planes
no estan familiarizadas con todo lo que se necesita para la adecuada
ejecucion de los mismos. Por tanto, todos los participantes actiian con
suma cautela. En segundo lugar, los arreglos contractuales que inter-
vienen en los planes CET pueden ser bastante complejos, y los pro-
cesos de redaccion de los contratos y negociacion con los gobiernos y
entidades del sector publico, acreedores, contratistas y suministrado-
res de materias primas pueden llevar mucho tiempo y ser muy costo-
sos. Por tanto, antes de participar en planes CET, los patrocinadores
tienen que estar dispuestos a dedicar importantes recursos financie-
ros y de gestion para la definicion inicial del proyecto, la preparacion
de la propuesta y la negociacion del contrato. Tienen también que
considerar los planes CET como negocios que habran de ser gestiona-
dos durante un largo periodo de tiempo y no, simplemente, como un
medio de obtener mas contratos de construccién y aumentar las
ventas de equipo.
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