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ROL DE LA BANCA DE DESARROLLO
EN LA FINANCIACION DE LAS
ASOCIACIONES PUBLICO-PRIVADAS

Los bancos de desarrollo cada vez se consideran mas como una
herramienta de financiamiento de infraestructura en economias
emergentes. Sin embargo, muchos de ellos han estado tradicio-
nalmente dedicados al financiamiento de sectores productivos vy
otros todavia no han participado de una forma activa en el merca-
do de las APP. Una de las formas en que los bancos de desarrollo
pueden contribuir al impulso de APP es a través de instrumentos
financieros y no financieros que, directa o indirectamente, ayudan
a fondear, financiar, o reducir riesgos asociados a la construccién y
operacion de las APP.

El mecanismos de APP es un novedoso marco de desarrollo de
proyectos para cerrar la brecha de infraestructura porque: 1) es
una estructura legal flexible: puede ser estructurada a través de
joint venture incorporadas o no incorporadas, con contratos APP
flexibles; el gobierno puede tener acciones en companias contra-
tistas de APP; las contribuciones del sector publico pueden ser
concesiones, fondos, capital, exenciones fiscales, activos, garantias;
los pagos APP pueden venir de usuarios y/o del sector publico; 2)
esquemas de financiamiento moderno: permiten una oferta amplia
de estructuras de mejora crediticia, posibilidad de asignacién de
flujos de fondo para reembolsar el financiamiento, consideracion
de la posibilidad de cesion de la posicion contractual a favor de
los acreedores y uso y creacion de cualquier tipo de garantias; 3)
proceso transparente de seleccién APP: mediante licitacion publica
para seleccionar a la contraparte privada; publicacién de pre-plie-
gos, periodo de consulta, publicacion de términos de licitacion,
pliegos accesibles de forma gratuita; proceso de evaluacién con
multiples etapas, incluyendo evaluaciones técnicas y econdmicas,
y mecanismo de didlogo competitivo; y 4) mejoras en la proteccién
a contratistas privados: la intervencién gubernamental y prerroga-
tivas del Estado limitados en el contrato y régimen de APP, consi-
dera arbitraje con recurso limitado ante tribunales judiciales, con
posibilidad de sede internacional, y paneles técnicos para resolver
controversias antes de llegar a instancias de disputas formales.

ACERCA DEL DOCUMENTO

Este documento técnico ha sido elaborado en base a
las presentaciones y resultados de la reunion “El Rol de
la Banca de Desarrollo en la Financiacion de las Asocia-
ciones Publico Privadas’, realizado en Madrid, Espana,
el 20 de mayo de 2019, en el marco de la 49 Reunién
Ordinaria de la Asamblea General de ALIDE. la reunién
de APPs fue auspiciada por el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID).

La reunién se desarrolld en dos partes. En la primera,
Juan Antonio Ketterer, jefe de la Division de Conectivi-
dad, Mercados y Finanzas del BID presento los alcances
del Grupo de Trabajo ALIDE-BID de desarrollo de APP;
y Sergio Forte, director general adjunto de Banca de
Inversion del Banco Nacional de Obras y Servicios Pu-
blicos (Banobras) y presidente del grupo, dio cuenta de
las actividades, objetivos y plan de trabajo inmediato.

La segunda parte estuvo enfocada en las experiencias
y oportunidades de desarrollo en la financiacién de
las APP. Las presentaciones fueron: “Estructuracién y
preparacion de proyectos”, de Sergio Gusmao Sucho-
dolski, presidente del Banco de Desenvolvimento do
Minas Gerais (BDMG), Brasil; “Desarrollo de capacida-
des institucionales”, de Tomas Portela, gerente de pro-
yectos de Agua, Saneamiento y Vivienda del Banco de
Inversion y Comercio Exterior (BICE), Argentina; “Ins-
trumentos financieros”, de Miguel Siliceo, director ge-
neral adjunto financiero, Banco Nacional de Comercio
Exterior (Bancomext), México; “El rol de Banobras en el
financiamiento de la infraestructura en México”, Sergio
Forte, director general adjunto de Banca de Inversion,
Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos (Bano-
bras), México; “Experiencias en Europa: caso del BE/",
de Juan Audibert, senior loan officer del Banco Europeo
de Inversiones (BEI); “Colaboracion publico privada: Ex-
periencia espafnola y proyeccion internacional”’, de Ro-
drigo Madrazo, director general, Compafiia Espafiola de
Financiacion del Desarrollo (Cofides); “Rol de las insti-
tuciones financieras internacionales en el desarrollo de
APP: Experiencias en Europa del Este”, Marcos Marti-
nez Garcia, Experto del European Bank for Reconstruc-
tion and Development (EBRD).
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El Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG) es una
empresa publica cuya mision es promover el desarrollo econémi-
co, financiero y social sustentable del Estado de Minas Gerais, que
comprende 853 municipios, cuenta con una poblacién de 21 millo-
nes de habitantes, 5.4 millones de ellos en el drea metropolitana.

Asimismo, es agente financiero del Banco Nacional de Desenvol-
vimento Econémico e Social (Bndes), Financiadora de Inovacéo e
Pesquisa (Finep), Fundacion de la Caficultura para el Desarrollo
Rural (Funcafé), Fundacao Renova, y el Banco do Nordeste do Bra-
sil (BNB), entre otras instituciones brasilefias. También es agente
financiero para los fondos de desarrollo del Estado. El portafolio
de clientes del banco asciende a 21 908 en todas las regiones de
Minas Gerais, incluyendo pequefnas empresas, grandes empresas,
productores rurales y municipalidades. Los activos son del orden
de los US$ 1,7 billones en total y el ratio patrimonio/total activos
es de 25 %.

El BDMG tiene una amplia experiencia con fondeo internacional,
el 45 % de éste proviene de la Agencia Francesa de Desarrollo
(AFD), Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y CAF-Banco de
Desarrollo de América Latina. Al primer trimestre de 2019, ocupa
el primer lugar entre los bancos de desarrollo regionales de Brasil
en fondos levantados del mercado mercado internacional vy local.
Mas de 1.9 billones de reales (US$ 503 millones) de fondeo nacio-
nal e internacional para diferentes propdsitos desde el 2012 (US$
200 millones de la CAF, BID y Mitsubishi UFJ Financial Group), 31
millones de euros de la AFD; 1.2 billones de reales (US$ 318 millo-
nes) en el mercado de bonos local; prestamos de diversas fuentes
locales y de una larga trayectoria —Bndes, Finep, Caixa Econémica
Federal (CEF), Fundacao Renova, Fundacdo de Amparo a Pesquisa
do Estado de Minas Gerais (Fapemig), Funcafé y Fundo Geral de
Turismo (Fungetur)— que alcanza un saldo de 3 billones de reales
(unos US$ 794 millones).

En el financiamiento de la infraestructura y proyectos APP, el banco
apoya a los municipios con asistencia técnica para estructurar y
aprobar sus proyectos y financia su ejecucion. Las areas mas comu-
nes son las siguientes: sistemas de abastecimiento de agua y sanea-
miento, recoleccion y manejo de residuos sélidos, infraestructura
urbana, adquisicion de maquinaria, equipamiento, modernizaciéon
institucional y buses escolares. También financia a proveedores de

infraestructura. En el primer trimestre de marzo de 2019 atendid
a 435 municipalidades. Los proyectos emprendidos recientemente
estan relacionados a expansion de redes de distribuciéon de agua 'y
sistemas de alcantarillado, operacion de parques estatales, monito-
reo de caminos, construccion y operacion de escuelas y atracciones
turisticas.

El portafolio del BDMG en concesiones viales es de siete proyec-
tos, que representan 2 396.3 km, Capex : US$ 1.7 mil millones, y
es realizado en colaboracion con el Gobierno del Estado. En alum-
brado publico, para viabilizar los proyectos pequenos, ha avanzado
en la estructuracion de un marco de contrato y regulacién, hacien-
do posible que los municipios con menos de 10 000 puntos de luz
firmen contratos de APP. Minas Gerais en su conjunto tienen méas
de 2.07 millones de puntos de luz publica”. Capex ha estimado
US$ 1.05 billones con esta iniciativa’. En el financiamiento para
municipios, el BDMG actualmente tiene contratos de préstamos
activos con 445 municipios, limitados generalmente a un maximo
de US$ 1.25 millones por municipio. A mayo de 2019, tenia una
convocatoria abierta de propuestas con un presupuesto de US$ 50
millones para proyectos de infraestructura social, eficiencia ener-
gética, paneles solares, saneamiento, gestién de residuos soélidos,
maquinaria y equipos, etc.

En Argentina, las APP se estan implementando con la finalidad de
cerrar la brecha del déficit de infraestructura, toda vez que permi-
ten lograr: 1) una mayor Integracion de las cadenas productivas
para generar sinergias y mayores economias de escala, acceso a
fuentes de energia confiables y eficientes, y acceso a sistemas mul-
timodales logisticos capaces de reducir costos y tiempos; 2) mayor
conectividad en un pais que se caracteriza por tener un territorio
extenso, con recursos dispersos, lejanos a las areas de consumo/
exportacion; y 3) el desarrollo del pais, toda vez que la infraestruc-
tura es un factor clave en el desarrollo de un pais con las caracte-
risticas de Argentina, brinda acceso y oportunidades de negocio en
areas remotas, y la generacién de valor implica, mas y mejor trabajo,
generacion de riqueza y recursos publicos. Todo ello permite una
mayor competitividad.

Con el desarrollo de un marco normativo de APP, Argentina pasé
a contar con un instrumento necesario para impulsar y cerrar la
brecha de infraestructura mediante la inversion extranjera, que se

Capital Expenditure: gasto que una empresa realiza en bienes de equipo y que le generan beneficios, ya sea bien sea a través de la adquisicion de nue-
vos activos fijos, o través de un aumento en el valor a los activos fijos ya existentes.

La informacion se refiere a los 775 municipios donde la Companhia Energética de Minas Gerais (Cemig) fue responsable del alumbrado publico hasta
diciembre de 2014. CEMIG es una de las mayores y mas importantes empresas concesionarias de energia eléctrica de Brasil. El area de concesion de
CEMIG cubre alrededor del 96,7 % del territorio del Estado de Minas Gerais. La Compania posee 70 plantas generadoras en operaciéon - de base pre-
dominantemente hidroeléctrica - seis de las cuales se manejan en asociacion con grupos empresariales. Cemig fue fundada en 1952 por el gobierno del
Estado de Minas Gerais, con el objeto de apoyar un amplio programa de modernizacién, diversificacion y expansion del parque industrial del Estado.
Valor aproximado, considerando el Capex como BRL 2,000 por punto de luz publicay US$ 1.00 = BRL 3.89.



Opjeto cel Contrato

Iniciativa privada
Contratacion
Directa

Riezgos (cazo
fortuito, fuerza
mayor, gastos
improductivos, etc.}
Deuda publica

Indemnizacion por
terminacion
anticipaca cdel
contrato
Beneficios
impositivos

Pagos en moneda
extranjera

Vehiculo ¢e pago v
garantia
Jurizdiccion

parativo entre los Modelos de Contratacién en Argentina

Obra Publica
{Ley 13.064)
Construccién

(_,"J E‘l

Aplican los principios
que regulan la Ley de
Obra Pdblica

e
<l

Valor objetive de bien +
dafios cirectos e
inmediatos

Sujeto a cacda contrato

Admite pagos en
moneda de curzo legal
{pesos argentinos ARS)
A definir en cada
contrato

Contenciozo-
administrativo
Arbitraje excepcional

Concesion

{Ley 17.520)

Construccién, conzervacion
o explotacién de obras
publicas

v v

Aplican los principios que
regulan la Ley de Obra
Publica

Si. Admite pago de usuarios
por tarifa o peajes

Valeor objetivo de bien +
danos directos e inmediatos

Dezgravacionesz/exenciones
de IGG (impuesto a las
gananciaz)

Sujeto a caca contrato
Admite pagos en moneda
de curso legal (pecos

| argentinos - ARS)

A definir en cada contrato

Contenciozo-administrativo
Arbitraje excepcional

APP

{Ley 27.328)

Dizefo, conzstruccién, ampliacion,
mejora. mantenimiento, suministro de
equipamiento y bienes. explotacion u
operacion y financiamiento
explotacion de obras publicas

No

No

Reparto equitativo y eficiente entre
las partes + Medidaz de mitigacion
No

Previo a toma de posezién por parte
del Estado: Inversion no amortizada +

repago del financiamiento

Exencién de impuestoz nacionalez

Obligacion de pagar en moneda
extranjera

Fideicomizo APP

Panel Técnico, Arbitraje v Prorroga de
jurizdiccion

complementa con la inversion local, contribuyendo con ello a resol-
ver las limitaciones tanto del mercado local de capitales como de
los limitados balances corporativos. La experiencia antes de esta
legislacion fue que 1) favorecer agendas politicas de corto plazo
es nocivo para la inversién en infraestructura y mantenimiento; y
2) proyectos de infraestructura 100 % financiados por el sector
publico llevan a desinversion estructural e ineficiencia de costos.

En este marco, las iniciativas del gobierno tienen como prioridad la
promocién del desarrollo sustentable a través de la infraestructura.
Asi es como se han implementado marcos legales y esquemas de
financiamiento de largo plazo. En este nuevo contexto, en el marco
de la ley de contrataos APP, el rol del Banco de Inversién y Co-
mercio Exterior (BICE) es el de asesor en materia legal y financiera
de los distintos ministerios y entes del Estado para la estructura-
cion de los proyectos de APP, contando con asistencia de Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), CAF-Banco de Desarrollo de
América Latina, Banco Mundial (BM), entre otros, utilizando las re-
comendaciones de las buenas practicas y validacion externa.

La adopcién de las mejores practicas en la estructuracion de APP
por parte del BICE tiene el objetivo de generar proyectos de cali-
dad, no sdlo en los aspectos técnicos sino también en cuanto a una
eficiente preparacién y distribucién de riesgos. Asi tienen mejores
practicas en: 1) asignacion de riesgos: la eficiente asignacion de
riesgos entre el privado vy el Estado, de manera que sea asumido
por quien pueda mitigarlo a menor costo para la estructuracion
financiera; 2) sondeo de mercado: comunicaciones institucionales
preliminares al mercado describiendo estructura tentativa y retro-
alimentacién de cuan financiable es la estructura para su eventual
optimizacién; 3) Preparacion de proyectos APP mediante estudios
de pre-factibilidad y factibilidad que permite disefar programas
con alta probabilidad de ser financiados por los inversores priva-
dos; y 4) objetivos claros a fin de definir en forma transparente qué
es lo que necesita lograrse con la estructuracion y disefio de ins-
trumentos para interesar a nuevos actores y fomentar una mayor
la competencia.



Entre los productos que ofrece el BICE para contribuir a enfrentar
el desafio de cerrar la brecha de infraestructura estan el capital de
trabajo, inversiones, comercio exterior, servicios fiduciarias y APP.
La Direccién de Area de Infraestructura tiene a cargo la Coordina-
cion Ejecutiva de Proyectos de Infraestructura, dividida en areas
enfocadas a proyectos de energia y mineria; transporte, comuni-
cacion y tecnologia; agua, saneamiento vy vivienda; y proyectos de
salud, justicia y comunicacion. El banco ha constituido un equipo
solido para promover procesos tendientes a optimizar la utilizacion
de los recursos del Estado y cerrar la brecha de infraestructura de
Argentina; y brindar apoyo consultivo, operativo y técnico a reque-
rimiento de los érganos o entes licitantes.

Los proyectos APP que en la actualidad el BICE tiene en desarrollo
son: 1) energia y mineria: construccion de nuevas lineas de trans-
mision eléctrica de alta y media tensién de mas de 2 500 km, en un
tiempo de 36 meses; 2) transporte, comunicacion y tecnologia: di-
seno, construccion, expansion, mejora, mantenimiento, operacion
y financiamiento de mas de 2 800 km de autopistas y 4 000 km de
rutas seguras, en un lapso de 60 meses; 3) ferrocarriles de carga:
la mejora de una via existente y construccién de una nueva via de
665 kmy un nuevo taller ferroviario de 48 000 m” de locomotoras,
a realizarse entre 30 y 48 meses, 4) agua, saneamiento y vivienda:
construcciéon de nuevos y mejores espacios de trabajo -—oficinas

administrativas— para la Administracion Publica Nacional, de 60
000 m?, a un plazo de 48 meses. Todos estos proyectos de APP se
hacen bajo el esquema de disefar-construir-financiar-operar-man-
tener (DBFOM siglas en ingles).

En México, el Gobierno ha planteado acciones especificas para ha-
cer mas eficiente el desarrollo de infraestructura, y que esta se
traduzca en beneficios econdmicos y sociales para el pais, desta-
cando: 1) incrementar la inversién publica hacia proyectos estra-
tégicos para el desarrollo; 2) mantener y mejorar las condiciones
para impulsar la participacion del sector privado; 3) dar prioridad
al mantenimiento y rehabilitacion de la infraestructura existente;
y 4) trabajar en una planeacion integral para la infraestructura na-
cional con visién de largo plazo. Para la implementacion de estas
acciones, el Gobierno de México considera que el pais cuenta con
bases solidas que generan condiciones favorables para impulsar
una estrategia efectiva que impulse la inversion y el desarrollo de
los proyectos de infraestructura y energia necesarios. Al respecto
resaltan la estabilidad macroecondmica y finanzas publicas sanas,
el compromiso con la lucha contra la corrupciéon y uso eficiente de
recursos, solido marco legal e institucional; la diversidad de fuen-
tes de financiamiento publicas y privadas, v la alineacién a buenas
practicas internacionales.

Cuadro N°2: Cartera de los 10 Principales Bancos del Sistema Bancario Mexicano

(Miles de millones de US$)

Cartera Participacion

Total (%)
BBVA Bancomer S.A. 61 18.5
Banco Mercantil del Norte, S.A. 40 192
Banco Santander S.A. 36 10.9
Banco Nacional de México S.A. (Banamext) | 35 _ 10.6
Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos S.N.C. 23 8.3
(Banobras)
HSBC México S.A. 20 6.0
Scotiabank S.A. 19 _ 5.8
Nacional Financiera S.N.C. (Nafin) 14 43
Banco Inbursa S.A. | 13 4.0
Banco Nacional de Comercio Exterior S.N.C. (Bancomext) | 12 3.7
Total del Sistema Bancario (miles de millones de US$) 328.6

Fuente: Banobras, Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), cierre de 2018.

Tipo de cambio empelado 19 $/US$.






En cuanto al papel de Banobras, el banco especializado en el finan-
ciamiento y desarrollo de la infraestructura, con una participacion
en la cartera total del sistema bancario mexicano de 8.3% (Cuadro
N°2), en las Ultimas tres décadas, ha cambiado sustancialmente el
perfil de su cartera de crédito directo e inducido. Asi tenemos que
en 1987 el 97 % iba al Gobierno Federal y a los estados, municipios
y organismos publicos solo el 3 %; en 2002, el Gobierno Federal
bajo a 76 % y los estados, municipios y organismos publicos re-
cibieron el 21 % de los financiamientos, en tanto ya aparece la
financiacion a los proyectos APP con el 3 %. Para el 2018, Gobier-
no Federal apenas representd el 12 %, los estados, municipios y
organismos publicos subieron fuertemente a 53 %, y la financiacion
a la infraestructura con la APP aumento en casi 12 veces su parti-
cipacion, llegando al 35 % de la cartera de crédito.

Los productos y soluciones financieras que actualmente ofrece el
banco son: 1) financiamiento: financiamiento tradicional, créditos
engrapados , crédito subordinado a través del Fondo Nacional de
Infraestructura (Fonadin), fondeo a bancos comerciales y arrenda-
miento financiero; 2) garantias: financieras, pari-passu , refinancia-
miento de créditos garantizados y lineas de crédito contingentes; y
3) programas: fondo de aportaciones para la infraestructura social
(FAIS), asistencia técnica, aportaciones, subvenciones, capital de
riesgo y programas sectoriales través de Fonadin,

El Fonadin es un fondo que nace en 2008 de la fusion de dos
fondos preexistentes: El Fideicomiso de Apoyo para el Rescate de
Autopistas Concesionadas (Farac) y el Fondo de Inversion en In-
fraestructura (Finfra). El mandato del Fonadin es administrar la red
existente de autopistas de peaje y servir la deuda asociada de 53
autopistas y tres puentes, unos 4 223 kilémetros de autopistas;
asi como otorgar financiamiento a nuevas APP para proyectos de
infraestructura que, se otorguen en licitaciones publicas y que ten-
gan fuente de pago propia.

Los apoyos o productos que ofrece el Fonadin son de dos tipos: 1)
no recuperables que pueden ser en aportaciones para estudios y
proyectos de inversion, y subvenciones a proyectos de inversion;
2) recuperables en la modalidad de capital de riesgo a través de
fondos de capital de riesgo o directamente en los proyectos de in-
version; y deuda subordinada y garantias a proyectos de inversion.
Entre los programas de apoyo estadn: Promagua para el abasteci-
miento, saneamiento y mejora integral de gestion de agua; Proresol
para recoleccién y tratamiento de basura; Carreteras para la cons-
trucciéon de autopistas y puentes; Protram para transporte urbano
sustentable; fondos de capital de riesgo para la creacion de fondos
de infraestructura; y otros programas de apoyo de proyectos sin un
programa especifico.

Cuadro N°3: Casos Embleméticos de Proyectos Apoyados

Proyecto Programa
PTAR Guadalajara - Agua Prieta Promagua
Planta Desaladora Ensenada, Baja Promagua
California
Aprovechamiento de Activos Pacifico Carreteras
Sur (Guadalajara - Tepic)
Concesion Monterrey - Saltillo, Carreteras
Libramiento Saltillo
Concesion Salamanca - Leon Carreteras
OPNP Durango - Mazatlan Carreteras
Ferrocarril Suburbano 1 del Valle de Protram
Mexico®
BRT Monterrey ECOVIA 1 Protram
BRT Puebla 2 Cuenca Norte-Sur Protram
Museo Internacional del Barroco de Otros
Puebla
Nuevo Acuario de Mazatlan, Sinaloa Otros

Tipo de Apoyo Monto del Inversion
Apoyo Impulsada
(mdp) (mdp)
Subvencion 1.092 2.229
Subvencion 204 700
Subvencion Implicita 3.608 14929
Aportacion /Crédito 1958 4850
Subordinado
Subvencion / Crédito 1.499 4,729
Subordinado
Inversion Concesiones 17.230 28.600
FNI
Aportacion / Subvencion 5492 10.558
/ Crédito Subordinado
Aportacién / Garantia 610 1.890
Aportacion 380 2.035
Subvencion 544 1.743
Subvencion 185 1.206

Financiamientos preautorizados en condiciones competitivas, a los ganadores de algunas licitaciones publicas.
Créditos que incluyen una cladusula en el contrato financiero para precisar que los créditos deberan de guardar las mismas igualdades de derechos y

obligaciones en relacion con otras deudas similares de un mismo emisor.
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Hacia adelante, el BDMG tiene planeado desarrollar con sus socios:
1) Funding adicional para extender el programa de financiamiento
para municipalidades a proyectos més grandes y con alcance a mas
municipalidades. El banco tiene una larga trayectoria en ayudar a
los municipios a estructurar y monitorear sus proyectos por lo que
ya tiene identificados proyectos elegibles y municipios interesados
que requieren financiamientos en montos mas grandes y esta per-
manentemente en contacto con las autoridades locales; y 2) socios
estratégicos para APP enfocados en proyectos de alumbrado pu-
blico en Minas Gerais; 3) financiacion de nuevos productos para
empresas privadas en sostenibilidad e innovacion.

En un contexto de impactos negativos que puede hacer perder la
confianza en las APP, y en que un gran numero de empresas con-
tratistas de infraestructura publica, como también de inversores
privados en sectores regulados terminan afectados ante la poten-
cial imposibilidad de continuar con sus contratos con el Estado; lo
cual, a su vez, impacta directamente en la capacidad de financiarse
por restricciones de compliance y reputacional.

En el caso de APP en Argentina, el BICE se observa el eminente
peligro debido al riesgo reputacional del financiamiento para los
proyectos, en particular para seis proyectos ya firmados, para prés-
tamo puente (a un afo), capital de trabajo y de la garantia de Com-
mitment Termination Event (GCTE) vy el riesgo del cierre financiero
de largo plazo de US$ 6 000 millones; la solucion fue la creacion
de un nuevo fideicomiso APP de asistencia financiera (FIAF) para
mitigar el riesgo reputacional mediante un nuevo marco de inte-
gridad de mejores practicas internacionales. En el caso de la obra
publica ante una situacion similar para contratos existentes, que
hacia peligrar el financiamiento via el descuento de certificados de
avance de obra (CAO) sujetos a reserva de derechos, y cualquier
préstamo de capital de trabajo, las soluciones fueron remover la
reserva de derechos de los CAO vy la creacion de un fideicomiso de
infraestructura publica (FIP) por Ley de Presupuesto, en linea con
el FIAF; entre otros.

Para ello, el BICE constituyd el Marco de Integridad del Fideico-
miso de Asistencia Financiera (FIAF), para los contratistas del Pro-
yecto “Red de Autopistas y Rutas Seguras (Rars) Etapa I”, conjunta-

Por su parte, el BICE espera ampliar el crédito directo e inducido;
promover la participacion de la banca comercial en el financiamien-
to de infraestructura; atraer recursos de Inversionistas institucio-
nales al financiamiento de proyectos; propiciar el fortalecimiento
financiero e institucional de entidades federativas, municipios; e
incorporar al sistema financiero a municipios no atendidos por la
banca comercial. Los beneficiarios son los gobiernos /organismos
estatales y municipales, entidades federales promotoras de obra
publica, concesionarios y prestadores de servicio privados (APP) y
bancos comerciales.

mente con el BID, avalado por la Oficina Anticorrupcion y la Unidad
de Inteligencia Financiera (UIF) nacional. El aspecto de integridad
incluye el procesamiento firme, sentencia, arrepentimiento e ins-
cripcion en el Registro Nacional de Reincidencia. Por su parte lo
referido al compliance, considera declaracién falsa del contratista
APP e incumplimiento de las obligaciones emanadas del Marco de
Integridad por parte del contratista APP. EI Plan de Accién ante am-
bos aspectos, deberd ser aceptado por el Supervisor de Integridad
y el Fiduciario. Su finalidad es reparar todos los dafos y perjuicios
y las consecuencias adversas causados por el Evento de Integridad
o Compliance, segln corresponda.

Por su parte, el BICE espera ampliar el

crédito directo e inducido; promover la
participacion de la banca comercial en el
financiamiento de infraestructura; atraer
recursos de Inversionistas institucionales al

financiamiento de proyectos.



MobEeLos APP, EXPERIENCIAS Y LECCIONES APRENDIDAS EN EUROPA

En términos de valor las APP en Europa, en el 2018, ascendieron
a € 14.6 billones, menor a los € 15.2 billones registrados en 2017.
En nimero de proyectos, la situacion fue similar: de 44 en 2017
bajo a 39 en 2018. No obstante, el valor promedio de los proyectos
aumenté de € 345 millones en 2017 a € 375 millones en 2018, vy
grandes operaciones (de mas de € 500 millones), ocho en cada uno
de los dos ultimos afos. A nivel de Europa se aprecia en la Ultima
década una tendencia decreciente tanto en monto de la inversion
como en numero de proyectos (Grafico N°1). Los principales paises
en el desarrollo de APP en Europa, tanto por nimero de proyectos
como por monto de la inversion, en el periodo 1990-2018, en este
orden son: Reino Unido (56.5 v 41.8 %), Francia (10.8 y 111 %),
Espana (8.8 'y 9.2 %) y Alemania (6.8 y 9.4 %). En la Gltima década
(2009-2018), Francia, Alemania, y Turquia han llegado a tener una
mayor presencia en el mercado de APP (Cuadro N°4).

Grafico N°1: Evolucion de las APP en Europa
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Cuadro N°4: Clasificacion Mercado Europeo de APP por Paises 2009-2018 y 1990-2018
Periodo 1990-2018

Pais Periodo 2009-2018
Pais Numero Valor Total Numero
de (Billones de de
Proyectos euros) Proyectos |
Reino Unido | 251 403+ = 104C
Francia _ 146 30.01 198
Ecpafa _ 44 7.80 162
Alemania 87 8.25 126
Holanda _ 32 _ 283 47
Portugal 10 5.33 41
Itzlia _ 16 9.32 39
Bélgica 25 525 30
Irlanda 13 _ 2.69 30
Grecia 14 _ 1.39 23
Turguia _ 27 _ 28.58 27
Dinamarca 13 1.08 15
Polonia 7 2.15 12
Hungria 0 0 10
Republica Checa 5 0.2 8
Auctria 2 045 S
Finlandia 1 11 -
Lituania < 0.1 3
Chipre o} 0 3
Croacia : 03 3
Suecia 1 1.1 2
Rumania 0 0 2
Ezlovaguia 2 2.2 2
Eclovenia 0 (0] i
Bulgaria 9] 0] 1
Luxemburgo 1 <0.0 1
Serbia 1 0+ 1

Valor Total

(Billones de |

euros)
160
427
35.3
16.8
143
20.7
149
6.8
6.5
143
28.6
1.2
5.0
5.8
1.0
18
10
0.1
0.7
1.0
1.6
<)
2.2
<1
0.2
<1
0+

Participacion (%)

Nuimero de
Proyectos
56.5
10.8
88
68
2.6
22
2.1
16
1.6
13
15
0.8
0.7
0.5
0.+
0.5
0.2
0.2
0.2
0.2
0.1
0.1
0.1
0.1
0.1
0.1
0.1

Fuente: European Investment Bank (EIB) - European PPP Expertice Centre (EPEC).

Valor Total

418
11.1
9.2
44
a7
54
3.9
1.8
1.7
37
75
0.3
1.3
15
0.3
0.5
0.3
0.03
0.2
0.3
0.42
0.00
0.6
0..00
0.1
0.00
0.10




La presencia del Banco Europeo de Inversiones (BEI) en el mercado
de project finance se refleja en que en la Unién Europea el 89 %
de la financiacién, unos € 26 063 millones, han aportado a 243
proyectos (Cuadro N°5), donde las APP representan la mayor parte
de la cartera de project finance, 55.1 % en estimado en cantidad de
proyectos y 64 % mirado por el monto de la financiacion.

7 %; electricidad, 2 %; y otros, 27 %. La participacién del BEl en la
APP se hace efectiva en la evaluacién de proyectos, previo a su lici-
tacion, en la financiacion hasta de 50 % del costo del proyecto, en
la estructuracion y esquema de garantias en condiciones de merca-
do, con cesién de periodo de carencia en el reembolso del principal
ligado al inicio del periodo de obtencién de ingresos.

Cuadro N°5: Papel Esencial del BEI en la Financiacion de Proyectos en Europa

Fase Millones % Proyectos Tipo de Millones | %  Proyectos Ubicacion Millones % @ Proyectio!
Euros ingresos Euros | Euros
Posteriora | 21.508 73 202 Pago por 19.537 @ 66 175 EU 26063 89 243
la disponibilidad?®
culminacion |
Pre- 7.914 27 90 Riesgo de 9.880 34 117 Non EU 3.354 11 49
finalizacion . Mercado |
Total 29417 100 292 29417 | 100 292 29417 | 100 292

En 2018, el BEI realizd 25 operaciones de project finance, de las
cuales 21 fueron en Europa por un monto de € 3 826.1 millo-
nes; las otras cuatro fueron en Camerun, Kenia, México y Zambia,
destinadas al financiamiento de proyectos de energias renovables

El BEI cuida que los beneficios derivados de la financiacion vayan
a repercutir tanto en el sector privado como en el sector publico, y
que su intervencion se realice bajo el principio de complementarie-
dad con el sector bancario y los mercados de capitales.

por un monto total de € 182 millones. En este afo la distribucién
por sector muestra a energias renovables con el 29 %; carreteras y
transporte, 26 %; telecomunicaciones, 9 %; infraestructura social,

Cuadro N°6: Distribucion de Proyectos APP por Sector

Sector Exposicion de Desembolsos Numero de

Millones de Euros % Proyectos
Pago por disponibilidad 6.042 32 43
Hospitales 2.805 15 28

. Carreteras de peaje real” 2.054 11 21
Carreteras de peajes de sombra™* 1.889 10 %

- Transporte 4313 23 17
Escuelas 1.058 6 (¥
Medio ambiente 592 3 8
Otros*** 82 0 8
Total 18.835 100 161

“Paga directamente el que utiliza la carretera.

"*Cuando una empresa comercial construye y financia la carretera vy la Administracién
publica paga el peaje de los vehiculos que circulan por ella, de modo que se financia con los
impuestos, pero se evita el endeudamiento de la administracién a corto plazo.
“**Principalmente se refiere a telecomunicaciones y a otro tipo de activos de infraestructura
social.

Pago o remuneracion por unidad de producto o de servicio que se entrega en la etapa operativa de la APP, efectuado periédicamente por una autori-
dad publica a un concesionario.

Es un instrumento hibrido de financiamiento que permite a una empresa emitir deuda que puede tener una variedad de términos estructurales como
periodos de interés, una combinacion de interés y capital u opciones de retorno de ingresos afadidos, y en algunos casos convertibilidad de capital.
Estas estructuras de préstamos pueden involucrar garantias para empresas con flujos de efectivo menos robustos o hasta poco o nada de garantia
para empresas con flujos de capital fuertes. Abajo se detallan las mayores diferencias entre financiamiento mezzanine e inversion de capital tradicional.
(https:/connectamericas.com/es/content/aprende-sobre-las-4-diferencias-entre-financiamiento-mezzanine-y-financiamiento-de-capital).



Los instrumentos/productos con que cuenta el BEI para APP se
dividen, por un lado, en los llamados tradicionales, tales como 1)
préstamos estandar directo para el sector publico y proyectos SPV
(sociedad vehiculo) o indirectos, a través de bancos intermediarios
para financiar proyectos SPV; y 2) financiamiento estructurado,
para proyectos SPV, establecido en 2001, que amplia la capaci-
dad del BEI para proporcionar financiacién al mismo tiempo que le
permite prestar directamente a proyectos de mucho mayor riesgo
(APP), proveer soluciones de financiacion méas flexibles, asi como
ofrecer financiamiento mezzanine y participar con equity a través
de fondos especializados.

Por otro lado, estan los nuevos productos tales como 1) coinver-
siones con fondos de infraestructura, 2) bonos hibridos, 3) green
shipping, que financia el transporte maritimo sostenible; 4) energy
demostration project (EDP): facilita préstamos, garantias de prés-
tamo o inversiones en capital en proyectos de energia limpia; 5)
project bond credit enhancement (PBCE) (Mejora de los bonos del
proyecto (PBCE): acceso a nuevas fuentes de financiamiento para
inversores institucionales con posibles plazos largos; y 6) senior
debt credit enhancement (SDCE): el costo total de financiamiento
puede ser mas econdmico (segun el proyecto), mejora el atractivo
para los prestamistas principales al contribuir a mitigar el riesgo
economico como el aumento del riesgo de demanda, etc.

Para avanzar con el Plan de Inversiones para Europa, el BEI cuenta
con el European Fund for Strategic Investments (EFSI), que a pesar
de su nombre no es un fondo o una entidad legal aparte, es un
acuerdo contractual entre la Comision Europea (CE) y el Grupo BE,
de garantia de cartera. Los érganos de gobierno EFSI deciden si un
proyecto en trabajo entra en esta garantia de cartera, y los érganos
de gobierno BEI / Fondo Europeo de Inversiones (FEI) aprueban en
Ultima instancia cada operacion. Todas las operaciones son opera-
ciones del Grupo BEL

El EFSI empezé con € 21 billones, € 16 mil
aportados por la UE y € 5 mil por el BEI. El
objetivo inicial era movilizar inversiones por
€ 315 000 millones. Sin embargo, a julio de
2018 ya habia movilizado mds de € 335 00

millones.

Cuadro N°7: Nuevos productos del BEI para APP

Mandato

¢Por que? ¢Con Quién?

European Fund for
Strategic Investments

European Fund for
Strategic Investments

Lineas de MNegocio Instrumento
Financiero /
Producto
Coinversiones con Equity
fondos infra
(EFSI)
bonos hibridos Profunda o
super
subordinada

Energy
Demostration
Project (EDP)

Green shipping

Project Bond Credit
Enhancement
(PBCE) / Senior
Debt Credit
Enhancement
(SDCE):

Deuda de riesgo
corporativo y
project finance
senior o deuda
subordinada
Deuda senior
(riesgo
compartico)

Mejoramiento de
crédito
subordinado

(EFSl)zolamente

InnovFin (tematico)

European Fund for
Strategic Investments
(EFSI) y Connected
Europe Facility (CEF)

European Fund for
Strategic Investments
(EFSI) principalmente

Instrumentos financieros
liguidos adicionales para
acelerar |as inversiones.
Capacidad de deuda
adicional para emisores de
valores del BE| =
reduccion del riesgo de
gjecucion en mercados de
capital especializados.
Dermostrar nuevas
tecnologias y procesos a
escala comercial en el
campo de la energia
limpia

Descarbonizacion del
transporte maritimo
(incluido el
reequipamiento)

Incremento de la
solvencia del proyecto
para atraer a inversores
privados

Fondos infra
en la UE

Utilidades
reguladas
altamente
calificadas en
la UE.

Empresas de
etapa
temprana o
proyectos
greenfield.
Bancoes de la
UE con
equipos
especializados
de envio.
Estructuras de
project finance



El EFSI empezo con € 21 billones, € 16 mil aportados por la UE y
€ 5 mil por el BEI El objetivo inicial era movilizar inversiones por €
315 000 millones. Sin embargo, a julio de 2018 ya habia movilizado
mas de € 335 00 millones. Con la renovacién del EFSI, que ahora
cuenta con € 33 500 millones, el objetivo de inversion a movilizar
en el periodo 2015-2020 es de € 500 000 millones, donde la fi-
nanciacion del Grupo BEI ascenderia a € 100 000 millones, que por
ahora esta en el orden de los € 72.8 billones.

A abril de 2019, las inversiones por sectores se distribuyen en pe-
quefas empresas 32 %, investigacion, desarrollo e innovacion 23
%, energia 19 %, digital 11 %, transporte 7 %, infraestructura social
4 %, medio ambiente y uso eficiente de los recursos 4 %. Ello ha
hecho posible que 15 millones de hogares se vean beneficiadas
con acceso a internet de alta velocidad, 7.4 millones de hogares
con energias renovables y 30.6 millones de personas con mejores
servicios de salud.

Grafico N°2: Valor Total en Proyectos APP por Afio en Espafia
(Periodo 1990-2018)
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Experiencia de Espafa en proyectos APP. El sector concesional en
Espana es el tercer mercado europeo de APP (en nimero de pro-
yectos y en valor de la inversion) en el periodo 1990-2018, sin
embargo, desde 2005 el nimero de nuevos proyectos APP ha de-
crecido significativamente (Graficos N°2 y N°3).

Grafico N°3: Espaiia: Nimero Total de Proyectos APP por Afio en Espaiia
(Periodo 1990-2018)
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Fuente: Review of European PPP Market in 2018 (EIB- EPEC)

Los sectores mas beneficiados con los proyectos APP han sido, en
este orden: transporte, medio ambiente, cuidado de la salud, y or-
den vy seguridad publica. El sector transporte ha sido de lejos el més
favorecido (Graficos N°4 y N°5).

Grafico N°4: Valor Total de Proyectos APP por
Sector, Espafia
(Billones de Euros)
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Fuente: European Investment Bank (EIB) - European PPP Expertise Centre (EPEC).

En 1984-1996, se produce la quiebra de
tres concesiones, por lo que se crea la ENA8
para gestionar estos activos, se estructura el
Plan de Carreteras del Estado y promulgan

la Ley de Carreteras.

ENA Infraestructuras (inicialmente denominada Empresa Nacional de Autopistas) constituida en marzo de 1984 como el vehiculo gestor de los activos
de tres autopistas que el gobierno adquirié de inversores privados en 1983. El gobierno en ese afno, debido a la crisis econdémica existente en aquel mo-
mento, decide intervenir el sector de las autopistas de peaje para incrementar el control sobre la promocién, construccion y gestiéon de las autopistas. El
primer paso de esta politica fue la aprobacién de un Decreto, que autorizo al Estado la compra de la totalidad de las acciones representativas del capital
de las empresas privadas concesionarias de dos autopistas de peaje. Mas adelante en julio de 1984 el Estado compré el 50% de las acciones represen-

tativas del capital de otra autopista de peaje.
solo una no quebrd vy, por tanto, no fue revertida al Estado espanol.

En el periodo 1996-1999 se concesionaron 5 autopistas de peaje, y en 1999-2004 otras 9, de las cuales






El porqué de la importancia del sector transporte como atractivo
para las APP en Espana quizas se aprecia mejor cuando se observa
la evolucién historica. En 1960-1972, se estructuran planes secto-
riales de carreterasy se promulga la ley de carreteras en régimen de
concesioén; posteriormente, en 1972-1984, la ley de construccion,
conservacion y explotaciéon de autopistas en régimen de concesion
y contintan los planes sectoriales de carreteras. En 1984-1996, se
produce la quiebra de tres concesiones, por lo que se crea la ENA
para gestionar estos activos, se estructura el Plan de Carreteras
del Estado y promulgan la Ley de Carreteras. En 1996-2004, se
lanza el Plan de Autopistas de Peaje, que da lugar a dos oleadas
de licitaciones de APP, sin embargo, a partir de 2004 se produce
ciertas pardlisis de la licitacion de concesiones, por lo que se busca
recuperar su credibilidad y darles un nuevo impulso con cambios o
reformas en la legislacion.

Mejora de la competitividad en la

economia espanola, favoreciendo pilares
como el turismo (aeropuertos) y exportacio-
nes (puertos), y mejora del bienestar social
por la mayor cohesion territorial y de la

movilidad ciudadana.

Entre las lecciones aprendidas de la experiencia de las concesiones
en Espafa, se destacan la importancia que tiene la planificaciéon
estratégica en estos procesos, la necesidad de realizar de manera
profunda el andlisis costo-beneficio de los proyectos, la ocurren-
cia de fallos en estimaciones y sobrecapacidad que impactan en
los resultados de los proyectos, la relevancia de la estructuracién

Fortalezas
Perspectiva economica

publicos
Perspectiva fiscal

Valoracion de la iniciativa privada
en la provision de servicios

Movilizacion de recursos
adicionales y fases de

financiera y el marco regulador en lo referido al tratamiento en la
contabilidad nacional, asignacion de riesgos e incentivos y la res-
ponsabilidad patrimonial de la administracién de las concesiones.
La inversién en infraestructuras en Espafa ha sido muy importante
en el desarrollo econdmico, la cohesion social y la vertebracion del
territorio. Ha permitido la reduccién del déficit histérico de infraes-
tructuras, mayor eficiencia en la inversién ejecutada con costos
de construccion inferiores en 30 % frente a paises de referencia,
mejora de la competitividad de las empresas espanolas que las ha
convertido en lideres mundiales en el sector, impacto economi-
co de € 1.6 billones en los ultimos 10 afos, contribucién nacional
y creacion de riqueza local pues requiere minimas importaciones,
alta generacién de empleo con un promedio de 1.2 millones al afio,
en los ultimos 10 afos; mejora de la competitividad en la econo-
mia espanola, favoreciendo pilares como el turismo (aeropuertos) y
exportaciones (puertos), y mejora del bienestar social por la mayor
cohesion territorial y de la movilidad ciudadana.

Grafico N°5: Namero de Proyectos APP por Sector, Espafia
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Fuente: European Investment Bank (EIB) - Eurcpean PPP Expertise Centre (EPEC).

Debilidades
MNecesidad de mejorar los analisis
costo-beneficio

Acumulacion de pasivos
contingentes publicos

contraccidn presupuestaria
Pago por uso versus financiacion via presupuestos

Perspectiva empresarial e
industrial

sector

Las companias espanolas han
desarrollado un know-how gue
les lleva al liderazgo mundial del

Sobreendeudamiento y quiebra
de las compafias con modelos
de negocios desequilibrados



Grafico N°9: Liderazgo espanol en el mercado mundial de
infraestructuras
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En lo referido al liderazgo espafiol en el mercado mundial de in-
fraestructuras, cabe destacar que Espafia estd representada por
mas empresas que ningln otro pais en la clasificacion de los ma-
yores grupos de concesiones de infraestructuras de transporte del
mundo. Seis grupos espafoles se encuentran en el top doce y otros
tres grupos forman parte del top 40 (Grafico N°9); y la inversién
total (stock) asciende a US$ 213 mil millones, un 49 % del total de
la inversion de las 10 mayores empresas (Public Works Financing
2014).

La industria espafola de las infraestructuras esta altamente inter-
nacionalizada, ello se aprecia en que el origen de la facturacion de
estos negocios proviene en 25 % del mercado nacional mientras
que 75 % del ambito internacional. En lo referido a la facturacion
por concesiones y otras, nacional 43 % e internacional 57 %"

Entre 1990-2019, la Compania Espanola de Financiacién del De-
sarrollo (Cofides) ha financiado 63 operaciones de proyectos APP,
comprometido recursos del orden de los € 586 millones, relaciona-

Pais # de Concesiones
Operando o bajo
construccion

Espana 59
Francia 47
Espana 45
Australia 41
Espana 39
Espana 33
Francia 30
Espana 27
UK 25
Francia 25
Francia 24
Espafa 23
Espafa 16
Espana 6

da a una inversion total de € 14 245 millones, que han generado
20 890 empleos directos vinculados. Lo més reciente, en 2018, es
la financiacion de proyectos interconexion vial, eléctrica de comu-
nicaciones que comprende vias urbanas y carreteras de unos 1 088
km, lineas de alta tension por 1 622 km y 559 torres repetidoras
de comunicacion en &reas rurales y urbanas; suministro energético
1 283 MW de potencia instalada, toda ella de energfa renovable;
en gestion socioambiental, planes de prevencion riesgos laborales
y certificaciones socioambientales.

Los instrumentos financieros utilizados por Cofides en la estructu-
racion de proyectos APP son capital, deuda accionistas, financia-
miento mezzanine y project finance. Los factores de diferenciaciéon
de la participacion de Cofides es adicionalidad y “crowding in” de
inversores privados, debido a que la financiacion es “a medida”
de las necesidades especificas del promotor y proyecto de inver-
sion, donde el mayor foco en las operaciones de capital es a ries-
g0 abierto y estructuras project finance; las estructuras de capital
y cuasicapital (deuda de accionista) pueden ser con o sin opcion

Fuente: Asociacion de Empresas Constructoras y Concesionarias de Infraestructuras - Seopan 2016. Actividad Internacional.
Pago del principal al vencimiento y periddicamente los intereses correspondientes.
Participaciones en el capital de una sociedad de proyecto o un vehiculo cuyo precio de desinversion es una cantidad Unica equivalente a la capitaliza-

cion total méas una capitalizacion de intereses.



de venta frente al promotor; y las estructuras de deuda de mayor
adicionalidad (bullet ', semibullet, amortizacion esculpida) también
son con o sin recurso al promotor.

Las caracteristicas de los instrumentos financieros utilizados en
proyectos de APP son las siguientes. 1) capital interés : rentabi-
lidad predefinida al inicio de la inversién, asimilable a un préstamo
bullet en principal e intereses (capitalizacion anual de los mismos), y
opcion de venta frente al promotor; 2) capital acotado : existencia
de un minimo (floor) y maximo (cap), con opciéon de venta frente al
promotor, y posibilidad de emitir contragarantias por compromisos
de equity frente a los financiadores senior; 3) capital a precio o
riesgo abierto : valoracién de mercado de la participaciéon accio-
narial, no existe un minimo o maximo de retorno de inversién, con
o sin opcion de venta frente al promotor, y posibilidad de emitir
contragarantias por compromisos de equity frente a los financia-
dores senior. Todos estos instrumentos se ofrecen como partici-
pacion directa o indirecta en la SPV, participaciones minoritarias y
temporales. La participacion accionarial siempre es inferior a la del
promotor espafiol, no incluye exigencia de control del promotor,
tampoco la participacion de Cofides en la gestién con la presencia
de consejeros u observadores en las sociedades participadas. Fi-
nancia en moneda local, euros o délares.

Los instrumentos financieros utilizados por
Cofides en la estructuracion de proyectos
APP son capital, deuda accionistas, finan-

ciamiento mezzanine y project finance.

También cuenta con otros instrumentos de financiacion, pero que
se dan de manera diferente a las los anteriores. Asi tenemos: 1)
financiamiento mezzanine: estructura subordinada a la financiacion

senior pero preferente al equity o cuasicapital, y con recurso o no
frente al promotor; y 2) project finance: participacién en la deuda
senior del proyecto de inversion. Estructura tipica de garantias de
un project finance: garantias de proyecto sin recurso al promotor.

El European Bank for Reconstruction and Development (EBRD) es
el mas grande inversor en la regién donde realiza sus operaciones .
Desde 1991 ha invertido mas de € 130.6 billones en 5 325 pro-
yectos. En 2018, las inversiones ascendieron a € 9.6 billones, en
410 proyectos, el 73 % se orientd al sector privado. Estos apoyos
financieros fueron como deuda 83 %, equity 9 % y garantias 8 %.

La inversion en infraestructura hasta el 2018 se ha distribuido en
el Sur vy el Este del Mediterrdneo (Semed) 8 %; Balcanes Occiden-
tales y Europa del Este, 24 %; Chipre y Grecia, 1 %; Turquia, 8 %;
Armenia, Azerbaiyan, Bielorrusia, Georgia, Moldavia, Ucrania 18 %;
Asia Central (incluyendo Mongolia), 10 %, Centro Este de Europa,
10 %; v Rusia, 13 %.

Grafico N°6: Total Apoyo Financiero del EBRD, 2014-2018
(Billones de Euros)
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Participaciones en el capital de una sociedad de proyecto o un vehiculo cuyo precio de desinversion estd comprendido dentro de una horquilla, esto es

entre un precio minimo y un precio maximo.

Participaciones en el capital de una sociedad de proyecto o un vehiculo cuyo precio depende la evolucidn del propio proyecto.

Participaciones en el capital de una sociedad de proyecto o un vehiculo cuyo precio depende la evolucidn del propio proyecto.

El banco atiene Europa Suroriental (Albania, Bosnia y Herzegovina, y Bulgaria, Chipre, Grecia, Kosovo, Montenegro, Macedonia, Rumania y Serbia);
Europa Central y Paises Balticos (Croacia, Republica Checa, Estonia, Hungria, Letonia, Lituania, Polonia, Republica Eslovaca y Eslovenia); Europa Oriental
y el Caucaso (Armenia, Azerbaiyan, Bielorrusia, Georgia, Moldavia y Ucrania); Asia Central (Kazajistan, Kirguistan, Mongolia, Tayikistan, Turkmenistan,
Uzbekistan); Sur y Oriente del Mediterraneo: Egipto, Jordania, Libano, Marruecos, Tunez y Cisjordania y Gaza); y otros como Rusia y Turquia.






La mision del EBRD en lo que corresponde al apoyo a las APP se
da en las tres primeras etapas de las cinco (planeacion, preparacion,
adquisicion, construccion y operacién) del ciclo de vida de un pro-
yecto. En la primera etapa, un equipo de politicas del banco trabaja
1) brindando apoyo en la planeacion de programas, evaluaciéon de
proyectos, analisis de opciones, priorizacion de proyectos; 2) apli-
cando la metodologia de valor por dinero y en el andlisis de costos
del ciclo de vida; 3) apoyando a las unidades de APP y en prepa-

Las instituciones financieras de desarrollo nacionales y regionales
entienden que una de las razones de la baja inversion mundial en
infraestructura es la débil cartera de proyectos financiables. Esto
resulta, a su vez, de una capacidad limitada para estructurar, adqui-
rir y entregar estos proyectos a menudo complejos.

Si bien la agenda de reformas en muchos de los paises en los que
trabaja necesita ser revitalizada en general, esto es particularmente
cierto en el sector de infraestructura. Aqui, las muy necesarias re-
formas y los mecanismos de apoyo reglamentario a menudo se han
retrasado o siguen siendo incompletos.

En ese sentido, en México, con la finalidad de recoger las mejores
practicas en planeacion estratégica de largo plazo, estructuracion
de proyectos bajo esquemas APP y estandarizacion de procesos
y contratos, y esencialmente mostrar las oportunidades de inver-
sion en las diferentes etapas del ciclo de vida de los proyectos;
en el pais se desarrollo la Plataforma “Proyectos México” (www.
proyectosmexico.gob.mx), que ofrece al usuario acceso libre y en
linea, actualizacion permanente, visibilidad adelantada, totalmente
bilinglie, porqué y como invertir en México, alertas personalizadas,
respaldo de multilaterales, mejores practicas internacionales y mas
de 45 fuentes oficiales. Proyectos México tiene convenios de co-
laboracion con aliados estratégicos para la difusion, colaboracion
con los principales organismos empresariales privados del pafs, y
coordinacién interinstitucional para la promocion de la agenda de
infraestructura en el exterior.

racion de proyectos nacionales; 4) en el desarrollo de capacidades
y capacitacion; y 5) en el célculo de tarifas, subastas de energias
renovables y en el disefio de los acuerdos compra de energia. Por
otra parte, el equipo asesor de APP del banco, apoya a los clientes
del sector publico con los aspectos técnicos, legales y financieros;
provee consultores expertos en el tema, recursos financieros vy
eventualmente brinda asesoramiento directo.

El nimero de las tareas, que IPPF ha contrata-
do para la preparacion de proyectos,
comenzo6 a aumentar en 2018 tanto para pro-

yectos del sector publico como para APP.

En marzo de 2019, las estadisticas de trafico en la plataforma dan
cuenta de 41 335 usuarios, con un promedio semanal de 10 334;
sesiones, 51 774; promedio semanal de 12 944 sesiones; dura-
cion media de la sesion, 2:26; paginas visitadas por sesién, 1.96;
empresas registradas, 410; y seguimiento de proyectos, 8,034. En
términos acumulados a mayo de 2019, el nimero de usuarios ex-
tranjeros asciende a 69 334, el 13.4% del total, pertenecientes a
158 paises. La nacionalidad de los usuarios es de EE. UU con 23
361, Espana con 7 430, y Colombia, Chile, Reino Unido, Peru, Ca-
nadé, Francia y Argentina con entre 3 600 y 1 500. El resto, unos
17 200 corresponden a 148 paises.



Para Europa, el BEI impulsé la iniciativa European PPP Expertise
Centre (EPEC), una red de unidades de APPy responsables de po-
liticas publicas; en la que participan la Comisién Europea y muchos
paises europeos; dispone de un equipo internacional de expertos
dedicados a las APP; y provee una parte integral de los servicios de
asesoramiento del BEI. Cuenta con mas de 40 miembros, desde
mas de 30 paises para compartir la experiencia APP y brindar apo-
yo al sector publico para entregar APP bien hechas.

Los principales servicios que brinda la EPEC incluyen 1) el andlisis
e intercambio de informacion a través de los grupos de trabajo, pu-
blicaciones y asistencia técnica de los miembros; 2) asesoramiento
sobre fortalecimiento institucional, apoyo de politicas y programas
de APP mediante el trabajo con miembros individuales; 3) asesora-
miento al sector publico en las primeras etapas de preparacién de
proyectos APP, en colaboracion con los miembros individuales vy
organismos relacionados.

El EPEC trabaja para compartir informacion, experiencia y conoci-
mientos de los miembros, promover buenas practicas en el sector
publico, en el fortalecimiento de la capacidad organizativa de las
autoridades publicas para desarrollar programas y proyectos de
APP, v poniendo en practica la competencia y experiencia de su
equipo.

Por su parte, el ERBD ha creado el fondo Facilidad para la Prepara-
cién de Proyectos de Infraestructura (IPPF) °, creado con recursos
del orden de los € 40 millones, que inicid operaciones en septiem-
bre de 2015, con lo cual ofrece un mecanismo de apoyo centra-
do en la preparacion de proyectos financiables, con un enfoque
coordinado que promueve el didlogo de politicas publicas para el
desarrollo de la infraestructura.

IPPF ya ha construido su marca y continuard
ayudando a los sectores publico y privado a
acelerar la inversion en infraestructura en to-

dos los paises en los que invierte el BERD.

El IPPF proporciona preparacion de proyectos de alta calidad,
orientada al cliente, apoyo de politicas y fortalecimiento institu-
cional, reafirmando asi la posicion del EBRD en el mercado como
proveedor lider de soluciones de infraestructura integrales, soste-
nibles e inclusivas. Esta vision estratégica cuenta con el apoyo de

un equipo de expertos que trabajan para IPPF, que mantienen un
fuerte enfoque centrado en los clientes y el impacto de la transi-
cion, en el caso de algunos paises de Europa del Este.

IPPF ya ha construido su marca y continuard
ayudando a los sectores publico y privado a
acelerar la inversion en infraestructura en to-

dos los paises en los que invierte el BERD.

IPPF ya ha construido su marca y continuara ayudando a los sec-
tores publico y privado a acelerar la inversion en infraestructura en
todos los paises en los que invierte el BERD. Su objetivo es ofrecer
un mejor mecanismo de apoyo y entrega para la preparacion de
proyectos, dirigido a mejorar la eficiencia, la calidad y la replicabili-
dad de los proyectos de infraestructura. IPPF se centra en la prepa-
racion de proyectos, el didlogo sobre politicas vy el fortalecimiento
institucional para abordar tanto los proyectos de infraestructura
del sector publico como las APP.

Dichos esfuerzos ayudaran a racionalizar la inversion publica, forta-
lecer la capacidad institucional del sector publico y atraer inversio-
nes privadas adicionales al sector de infraestructura. EI IPPF, como
vehiculo novedoso para proyectos de infraestructura, ha pasado
a ser una herramienta potente vy eficiente para movilizar fondos
de cooperacion técnica. Demuestra la importancia del mecanismo
de preparacion de proyectos con eficiencia, calidad y capacidad de
reproduccién vy lleva a cabo un didlogo sobre politicas con los go-
biernos homadlogos y sus unidades de PPP.

El nimero de las tareas, que IPPF ha contratado para la prepa-
racion de proyectos, comenzé a aumentar en 2018 tanto para
proyectos del sector publico como para APP, ya esta alcanzando
las estimaciones de evaluacion cuando se aprobd en 2014. Con
gran variedad y cobertura, la Ventana de Infraestructura sosteni-
ble (SIW) entregd 43 asignaciones de servicios de consultoria por
valor de € 15 millones para apoyar 52 proyectos de inversion en
el sector publico. Las inversiones del EBRD respaldadas por IPPF
se estiman en € 2,3 billones y se espera que llegue a € 6.7 billones
en 17 paises. En términos del nimero de asignacioén, los sectores
cubiertos por IPPF variaron desde agua y aguas residuales (30 %),
transporte urbano (28 %), carreteras (16 %), residuos soélidos, riego,
calefacciéon urbana, aviacién civil hasta gestion de instalaciones en

Infraestructure Project Preparation Facility (IPPF)



una zona industrial (2 %). En Latinoamérica, el Banco Interamerica-
no de Desarrollo y ALIDE han creado el Grupo de Trabajo Regional
de Desarrollo de Asociaciones Publico-Privadas (APP), enfocado en
tres temas: 1) Estructuracion de las APP; 2) Desarrollo de capaci-
dades para las APP; y 3) Instrumentos financieros y de mejora de
crédito. Para ello, en una primera accion de los participantes en
el Grupo de Trabajo, desarrollaron planes de accion, compartido
experiencias y conocimiento de sus buenas practicas, asi como de-
tectado la situacién de la oferta de instrumentos financieros vy rol
de la Banca de Desarrollo.

La conformacion e inicio de actividades del Grupo de Trabajo ALI-
DE-BID de APP es un paso importante para ir definiendo los roles
de los bancos de desarrollo en el financiamiento y estructuraciéon

de las APP. Los participantes tuvieron la oportunidad de intercam-
biar ideas y reflexionar sobre las preguntas clave que deberdn abor-
dar para apoyar a las APP. Aunque aun queda mucho trabajo para
hacer realidad la visién. El préximo paso sera convertir las priorida-
des de los planes de accién en actividades concretas que puedan
ser apoyadas por el BID. Iniciativas como esta representan un buen
ejemplo de como los bancos que trabajan para el desarrollo de
Latinoamérica pueden tener una colaboracion mas estrecha para
lograr objetivos regionales comunes, aprovechando la oportunidad
para reflexionar sobre qué se tiene que hacer para fortalecer el
desarrollo de las APP en la region. En el siguiente punto pueden se
recogen mayores detalles del Grupo de Trabajo Regional de APP.

GRrurO DE TRABAJO REGIONAL ALIDE-BID pE DESARROLLO DE ASOCIACIONES
PusLico-Privabas (APP)

En seguimiento al mandato otorgado a la Secretaria General de ALI-
DE en la 48 Asamblea General para establecer un Grupo de Trabajo,
con el BID, donde los bancos nacionales de desarrollo intercambien
experiencias acerca de su rol en la promocién de las APP, ambas insti-
tuciones convocaron la primera reunion del grupo de trabajo en Was-
hington D.C. el 30 de abril y 1 de mayo de 2019. Uno de los objetivos
del workshop fue presentar los resultados de esta primera reunion y

las préximas acciones.

En la reunion, se reconocio que el rol de las APP en América Latina y el
Caribe sigue creciendo, tanto en mercados maduros como nacientes.
En 2006-2015, se invirtieron US$ 361 000 millones en unos 1 000
proyectos de APP, pasandose de US$ 8 000 millones en 2005 a US$
39 000 millones en 2015, observandose ademas que en mercados
maduros el foco de atencién estd cambiando hacia sectores innovado-
res (educacion, hospitales, electricidad, etc.), y en los mercados menos
desarrollados, se estd mejorando el marco legal e institucional mien-

tras que desarrollan e implementan proyectos piloto.

Se constatd que en diversos paises se ha demostrado que los bancos
de desarrollo pueden tener un papel importante en el apoyo a las APP.
Asi tenemos al Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A. (BICE) y
Banco de la Nacion, de Argentina; Banco do Brasil, Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social (Bndes), Caixa Econdémica Fede-
ral, de Brasil; Financiera del Desarrollo (Findeter), Financiera de Desa-
rrollo Nacional (FDN) y Bancoldex, de Colombia; Banco Popular y de

Desarrollo Comunal (BPDC) y Banco Nacional de Costa Rica; Banco de

Desarrollo de Ecuador (BDE); Banco Hondurefno para la Produccion y
la Vivienda (Banhprovi); Development Bank of Jamaica Limited; Banco
Nacional de Obras y Servicios Publicos (Banobras), Banco Nacional de
Comercio Exterior (Bancomext) y Nacional Financiera (Nafin), de Méxi-
co; Agencia Financiera de Desarrollo (AFD), de Paraguay; Corporacion
Financiera de Desarrollo (Cofide), de Pert; y Banco de la Republica
Oriental del Uruguay (BROU).

Los bancos de desarrollo tienen habilidades y experiencias Unicas
para apoyar a las APP porque: 1) tienen un sélido conocimiento de los
mercados financieros locales, incluyendo las barreras a las inversio-
nes de APP, los instrumentos financieros disponibles e instrumentos
mejoradores de crédito disponibles; 2) tienen relaciones establecidas
con bancos comerciales e instituciones financieras; y 3) estan en una
posicion privilegiada para acceder a los mercados financieros locales,
recomendar maneras para mejorar la “bancabilidad”, y actuar como in-
termediario entre el contratante y el mercado de financiamiento. La
estrategia para la formacion del Grupo de Trabajo Regional de Bancos
de Desarrollo de América Latina y el Caribe se enfoca en tres dmbitos:
1) Estructuracion de las APP; 2) Desarrollo de capacidades para las
APP; e 3) Instrumentos financieros y de mejora de crédito. Para ello,
en una primera accion de los participantes en el Grupo de Trabajo, se
desarrollaron planes de accién, compartieron experiencias y conoci-
miento de sus buenas practicas, asi como detectaron la situaciéon de

la oferta de instrumentos financieros y rol de la Banca de Desarrollo.







. Instrumentos financieros: habian concluido que se necesita-
ba un mayor enfoque en mecanismos de mejora crediticia. Los instru-
mentos financieros que ofrece la Banca de Desarrollo son solo présta-
mos (19 %), solo cobertura de riesgos como garantias (3 %), ambos (58
%), el resto no ofrece ninguno. Respecto al tipo de instrumentos finan-
cieros que creen mas convenientes que la Banca de Desarrollo ofrez-
ca, segun el desarrollo del mercado de APP en sus respectivos paises,
habian indicado, financiacion directa de proyectos (10 %), desarrollo de
fondos de capital (17 %), instrumentos de mitigacion de riesgos (70 %)
y otros (3 %).

. Estructuraciéon de las APP: Consideran que es importante
definir el rol especifico del banco de desarrollo. En ese sentido, sefala-
ron que el rol que deberia asumir el banco de desarrollo en la estructu-
racion de proyectos APP seria due diligence financiera de proyectos (9
%), asesoria en preparacion de proyectos (13 %) y ambos (78 %). Res-
pecto al tipo de cambios institucionales serfan necesarias sus respecti-
vas instituciones para asumir este rol, consideran cambios estatutarios
(9 %), cambios organizativos (34 %), ambos (22 %), otros 6 % y ninguno
28 %.

. Desarrollo de capacidades: Los equipos dedicados a las APP
requieren potenciar capacidades financieras y legales para asumir ese
rol, en project finance (30 %), capacidad legal y estructuracion de con-

tratos (36 %), capacidad en sectores especificos como transporte, ener-

gia, etc (18 %), otras capacidades (9 %), y 6 % considera que ya tienen

las capacidades técnicas necesarias para desarrollar APP, y de hecho ya

lo hacen.

Los temas priorizados en los planes de accién del Grupo de Trabajo, en

los tres grandes aspectos previamente referidos, incluye lo siguiente:

. Instrumentos financieros: 1) mercado de capitales, financia-
miento e instrumentos de securitizacion, busqueda de esquemas de
garantias al ya tener experiencia en primer piso (core business); 2) co-
nocer como conviven los instrumentos entre banca publica y banca
privada tal como la garantia para mercado de capitales (bursatiles) que
hoy esta enfocado para brownfield'” pero que consideran que se de-
beria explorar en etapas mas tempranas (greenfield o construccion) y
como atraer mas la participacion de bancos comerciales a través de
esquemas de garantia y fondeo; y 3) definir como se evaltian y se ponen
en marcha los instrumentos como matriz de riesgo de los proyectos
de infraestructura y ver qué tipo de riesgos se presentan en cada fase,

cémo atenderlos de manera especifica (i.e. garantia de pago oportuno)

e implementar esquemas de garantias especificas similares a seguros
(i.e. riesgos de demanda, de mercado, sociales, tarifas) y determinar si
hay posibilidad de atender riesgos adicionales (ademas de los financie-
ros i.e. derechos de via) en los proyectos.

Los bancos de desarrollo menos avanzados en APP priorizaron en este
orden, los temas siguientes: 1) Realizar un inventario de los instrumen-
tos financieros de los bancos de desarrollo en la regién vy las ventajas o
desventajas de cada instrumento, las areas de oportunidad, condiciones
de éxito, y ejemplos de casos practicos, asi como definir cuéles son los
mas idoneos en funcién de las caracteristicas de cada region o pais; 2)
capacitacion en APP para equipos de trabajo dedicados tanto a la parte
de financiacion como de estructuracién; y 3) elaborar benchmarking
de marcos regulatorios y experiencias para los bancos de desarrollo:
Generacion de documentos técnicos sobre instrumentos financieros,
analisis, implementaciéon y casos de éxito/no éxito de proyectos APP,
una matriz comparativa entre bancos de desarrollo y comparaciéon por
paises de los marcos regulatorios.

o En estructuracion de las APP: 1) Definir el rol de la unidad
de APP dentro del banco de desarrollo, ;Cémo hacer sostenible finan-
cieramente la unidad de APP? ;Cdmo apoyar gobiernos subnacionales?
La percepcion de los diferentes stakeholders y proyectos pequefios, y
la diversificacion del portafolio sectorial; y 2) la mitigacion y asignacion
eficiente de riesgos en un proyecto de APP, ;Cémo hacer un buen es-
tudio de valor por dinero? ;Cémo evaluar, priorizar, asignar, y valorar los
riesgos?

. Desarrollo de Capacidades: 1) definir los arreglos institucio-
nales y normativos efectivos para la interactuacion entre los bancos
de desarrollo y las agencias con las autoridades contratantes que prio-
rizan y aprueban los proyectos; 2) definir las capacidades requeridas
para actuar en cada etapa del ciclo del proyecto, en las dimensiones de
recursos humanos, arreglos institucionales y herramientas de evalua-
cion, estructuracion, licitacion, financiamiento y seguimiento; 3) definir
el equilibrio ideal entre capacidades internas y externas, ;como reclu-
tar, entrenar y retener los equipos de forma efectiva? ;cual es la mejor
forma de pagar los costos de manutenciéon del desarrollo de capaci-
dades? scudndo y cémo contratar consultores?; y 4) crear una red de
conocimiento dentro y entre los bancos de desarrollo de la regién con
enfoques similares para intercambiar informacién sobre casos de éxito

y problemas.

Proyecto greenfield aquel que se refiere a la realizacién de un proyecto desde cero, o aquel existente que se cambia en su totalidad. Proyec-
tos brownfield son aquellos en las que se aprovechan unas instalaciones ya existentes y que son mofificadas, ampliadas y/o mejoradas tras su

adquisicién por los nuevos inversionistas.
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