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Resumen

Los sistemas de transporte publico en Colombia han sido en los ultimos afios eje estructural
dentro del Plan Nacional de Desarrollo (PND), buscando tener sistemas de transporte de calidad
y sostenibles (“Transporte puablico de calidad, con tarifas asequibles y mas seguro, reto en
movilidad urbana del PND 2018-2022", citado en PDN, 2019). Para Risaralda, el PND 2014-2018,
contempla proyectos visionarios como el Sistema Integrado de Transporte Regional Eje
Cafetero, que busca contribuir al crecimiento de la region y a la mejora del medio ambiente, y

dentro de este sistema, esta el transporte por cable aéreo tipo telecabina.

Este trabajo propone realizar un analisis de los métodos de financiacion del Proyecto Publico
de Referencia (PPR) y Asociacion Publico Privada (APP), para este proyecto de transporte en la
ciudad de Pereira. La metodologia a utilizar para su ejecucion es por medio de un Comparador
Publico Privado (cpp), estimando costos netos totales y determinando el Valor por Dinero
(VpD), mediante el analisis de los resultados obtenidos; estableciendo el método eficiente,
haciendo que el proyecto sea sostenible en el tiempo y contemplando responsabilidades, como

las que conlleva la administracion y mantenimiento de esta modalidad de transporte.

Palabras claves: Comparador publico privado, Financiacién, Telecabinas, Transporte.

Municipio de Pereira.



Abstract

Public transport systems in Colombia have in recent years been a structural axis within the
National Development Plan (PND); seeking to have quality and sustainable transport systems
("Quality public transport, with affordable rates and safer, challenge in urban mobility of the
PND 2018-2022, in PDN, 2019). For Risaralda, the PND 2014-2018, includes visionary projects
such as the Integrated Regional Transport System for the Coffee Region, contributing to the
growth of the region and the improvement of the environment, and within this is cable-car-type

aerial cable transport.

This work proposes to carry out an analysis of the financing methods of the Public Reference
Project (PPR) and the Public-Private Association (APP) for this transport project in the city of
Pereira. The methodology to be used for its execution is by means of a Public Private
Comparator (cpp), estimating total net costs and determining the Value for Money (VpD) by
analyzing the results obtained; establishing the efficient method, making them sustainable over
time and contemplating responsibilities such as those entailed in the administration and

maintenance of this type of transport.

Key words: Public Private Comparator, Financing, Cable cars, Transport and municipality of

Pereira.
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1. Introduccion

En el mundo la infraestructura en todos los sectores resulta prioritarios para el desarrollo
econdmico y social de los paises. El sistema de movilidad es uno de esos sectores determinantes
para la competitividad y crecimiento econdmico, dado que la conectividad entre las regiones y

puertos son parte fundamental para cumplir con las actividades que generan este desarrollo.

Los gobiernos han comenzado a reconocer que necesitan reconsiderar su enfoque de
financiamiento, para asegurar nuevas fuentes de capital para apoyar el desarrollo de la
infraestructura. Con mas gobiernos privatizando activos de infraestructura, se ha producido una
globalizacién del mercado de fondos de infraestructura. Los paises desarrollados y en desarrollo
estan en efecto compitiendo para atraer inversores institucionales a la infraestructura (Gatti &

Della Croce, 2014).

En Colombia, las administraciones locales velan por el bienestar y el desarrollo social y
economico de la region, razén por la cual los esfuerzos son enfocados en disefiar estrategias
que permitan mejorar la calidad de vida de la poblacién. Por este motivo, se resalta la
importancia de analizar los medios de transportes convencionales y no convencionales, que
permitan optimizar los desplazamientos y mitigar los impactos ambientales y econémicos,
como medida para mejorar la movilidad de la poblacién en estudio y descongestionar la

sobreoferta vehicular.

Las tecnologias e innovaciones en los sistemas de transporte publico han hecho que paises
emergentes, desde las administraciones publicas, adelanten planes y proyectos en busqueda de
soluciones innovadoras y econémicas. Esta necesidad inherente de realizar grandes proyectos
e inversiones, ha llevado a los gobiernos a buscar diferentes métodos y alternativas de
financiacion, para satisfacer las necesidades de la sociedad y el crecimiento econdémico y social.

10



Lo anterior estd en consonancia con el plan de desarrollo 2014-2018 para Risaralda, que
establece para el departamento proyectos visionarios que buscan un sistema de transporte
integrado regional (SITR) Eje Cafetero, en aras de la implementacion de la integracién del
transporte publico y de sistemas limpios, los cuales contribuyan con el crecimiento de la regién
y la mejora del medio ambiente, razén por la cual se implement6 la posibilidad de estudiar
posibles lineas de cables aéreos y su factibilidad (.: “Concejo Municipal de Pereira:.

documentos, ver 2113,” s.f.)

Se plantean alternativas de implementar mecanismos de inversién en alianzas o0 asociaciones
publico-privadas (APP), donde el proyecto combina apalancamiento con deuda y aportes de
capital, o simplemente Proyectos Publicos de Referencia (PPR), que es donde el Estado
implementa, opera y mantiene el proyecto. Por el contrario, App es un modo en que el gobierno
y una 0 mas empresas del sector privado proporcionan los proyectos o servicios publicos, a
través de una asociacion. App implica un contrato entre una autoridad del sector publico y una
parte privada, en la cual la parte privada se beneficia al proporcionar un servicio publico o
proyecto y asume una importante actividad financiera, riesgo técnico y operativo en el proyecto

(Khan, Ahmed, & Paul, 2017).

Es por eso que la finalidad de este trabajo es realizar un analisis Comparativo Publico-Privado
(cppP), en el proyecto de transporte de pasajeros por cable aéreo, tipo telecabinas en la ciudad
de Pereira fase |, evaluando los factores méas relevantes dentro de la ejecucion del proyecto,
como los costos netos ajustados por riesgo de obra publica y los costos netos ajustados por
riesgo relativo a la participacion de un privado, dando como resultado la generacién de Valor
por Dinero para cada una de las modalidades de ejecucién, siendo este VpD la diferencia entre

el valor presente al desarrollar un proyecto publico de referencia (PPR), bajo la modalidad mas
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eficiente posible, y el valor presente del mismo proyecto, desarrollado bajo un esquema de

asociacion publico-privada (APP) (Departamento Nacional de Planeacion - DNP -, 2016).

Las zonas estudiadas se encuentran ubicadas dentro del municipio de Pereira, perteneciente al
departamento de Risaralda, para los sectores de: Villa Santana, estudiantes y personal de la
universidad tecnoldgica de Pereira, personas que se movilizan hacia el terminal de transporte y
el parque Olaya. Este grupo de estudio beneficia a un volumen de aproximadamente 16.500

personas transportandose por dia.

Se estima que para suplir esta demanda el proyecto se construira en 7 fases, de las cuales para
la presente investigaciéon, solamente se analizara la informacion relevante a la fase que
comprende la mayor extension del proyecto, y la que en el analisis inicial compromete el mayor
namero de recursos econdémicos, con un costo de $130 mil millones, distribuidos en 80 mil
millones via crédito y el valor restante de $50 mil millones, corresponden a recursos propios

del municipio.

2. Marco teérico

Los sistemas de transporte publico en Colombia han sido, en los Gltimos afios, eje estructural
dentro del Plan Nacional de Desarrollo (PND) de los gobiernos de turno, dado que se busca tener
sistemas de transporte de calidad y sostenibles, facilitando el acceso a las personas
discapacitadas y desfavorecidas, brindandoles tarifas diferenciales y con mayor seguridad en la
prestacion del servicio. De acuerdo con el PND 2018-2022, “el pacto por Colombia, pacto por
la equidad, contempla acciones para que las ciudades modernas cuenten con vias menos
congestionadas, aire mas limpio, menos accidentalidad e infraestructura vial adecuada, para
brindar mejor calidad de vida a los ciudadanos” (Transporte publico de calidad, con tarifas
asequibles y més seguro, reto en movilidad urbana del PND 2018-2022, citado en DNP, 2019,
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parr. 2). Con ello se logra que los usuarios usen los modernos sistemas de transporte publico de

Gltima tecnologia, utilizando métodos alternativos de transporte.

El gobierno nacional por medio del Congreso de la Republica, mediante el PND 2018-2022,
pone en marcha nuevos sistemas para la implementacion de mecanismos de financiamiento,
que fortalezcan los sistemas de transporte publico colectivo, mediante las herramientas que se
brindan a las alcaldias para contar con fuentes de financiacion complementarias a la tarifa que
pagan los ciudadanos. Adicionalmente, apoyan a las entidades territoriales en el propésito de
contribuir a la sostenibilidad financiera y ambiental, reduciendo las emisiones de carbono
(Transporte publico de calidad, con tarifas asequibles y mas seguro, reto en movilidad urbana

del PND 2018-2022, citado en DNP, 2019).

Para el departamento de Risaralda, el PND 2014-2018, como proveedor de lineamientos
estratégicos de las politicas publicas formuladas, contempl6 una serie de proyectos visionarios,
entre los que se encuentra el Sistema Integrado de Transporte Regional (SIRT) Eje Cafetero,
contribuyendo al crecimiento de la regién y a la mejora del medio ambiente. Asi, se presentd el
proyecto de transporte por cable aéreo tipo telecabina, para responder a los retos que hoy en dia
enfrentan las ciudades en términos de movilidad urbana, como lo sefiala el Proyecto Nacional
de Transporte Urbano del Ministerio de Transporte, en lo referente a las altas tasas de
motorizacion, sobreoferta vehicular, contaminacion ambiental, deficiente infraestructura vial,

transporte informal y accidentabilidad, entre otros aspectos.

Por sus multiples impactos econdmicos, sociales y ambientales, la infraestructura debe
enfocarse de manera transversal en todas las dimensiones del desarrollo sostenible, en tanto

impacta el desarrollo social de manera directa (Sanchez, Lardé, Chauvet, & Jaimurzina, 2017).
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La provision insuficiente, ineficiente e insostenible de los servicios de infraestructura, que
caracteriza actualmente la region de Ameérica Latina, representa uno de los factores que impiden
el progreso. El estado actual de estos servicios causa o0 exacerban los desequilibrios
estructurales de la regién, con una estructura productiva poco diversificada, el rezago en el
esfuerzo y el desempefio de la innovacion, la alta concentracion del ingreso y la riqueza, y la

vulnerabilidad ante el cambio climatico (Sanchez et al., 2017).

Una de las causas de la escasez y la baja calidad de la infraestructura y sus servicios en laregion,
son los bajos niveles de la inversion publica y privada en el sector de infraestructura. Sin
embargo, a pesar de esta evidente relacion, las restricciones presupuestales del gobierno y los
excesivos tiempos que toman la evaluacién y promocion de los proyectos no permiten llevar a
cabo la suficiente cantidad de ellos, haciendo cada dia mas grande la brecha en infraestructura
en nuestro pais. En ese sentido, en 2011, en un estudio de la CEPAL se presenta una medicién

de dos tipos de brechas de infraestructura:

e Brecha vertical: se define con respecto a factores internos del pais o la region bajo analisis
y las diferencias que surgen entre la evolucion de la oferta y la demanda interna de
infraestructura.

e Brecha horizontal: surge con relacion a algun objetivo determinado, como un nivel de

cobertura comparada con la existente en otras regiones del mundo.

“La ausencia de una infraestructura adecuada, conjuntamente con una provision ineficiente de
servicios de infraestructura, constituyen obstaculos de primer orden para la implementacién
eficaz de politicas de desarrollo y la obtencién de tasas de crecimiento econdémico, que superen

los promedios internacionales” (Sanchez et al., 2017, p.10).
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Del mismo modo, las crecientes y latentes restricciones presupuestarias, fiscales y de inversion
publica, han acelerado y motivado un mayor interés por las APp. Las inversiones en
infraestructuras se consolidan como uno de los principales medios que promueven el
incremento de la productividad en Latinoamérica, sin dejar de lado el efecto multiplicador, via
demanda, que la inversion publica tiene sobre las variables macroecondémicas como el producto
interno bruto (P1B) y el empleo, que logra convertirla en un mecanismo de politica anticiclica
de gran utilidad, si lo que se busca es impulsar la economia en periodos de crisis (Lozano,

2017).

Por esta razén, uno de los elementos para fortalecer el financiamiento de infraestructuras y
asegurar la provision de bienes publicos, tanto en paises desarrollados como en las regiones
emergentes, ha sido la figura de las asociaciones publico-privadas (APP), que, aunque no es un
fendmeno nuevo, ha sido empleada durante los dltimos 20 afios, como un mecanismo capaz de
enfrentar los rezagos esterilizados e identificados en infraestructuras en la region,
constituyéndose en mecanismos que permiten avanzar en competitividad, crecimiento y
desarrollo social y econémico. Bajo este escenario, se ha demostrado empiricamente que el
progreso en infraestructuras y, especialmente en transporte, ejerce un fuerte impulso en materia
de productividad, competitividad internacional y bienestar social sobre las economias, sin dejar
de lado que las redes que se vinculan a dicho fin, se erigen como un elemento vertebrador de la

estructura mercantil de los paises considerados (Lozano, 2017).

En el pais, el Departamento Nacional de Planeacion de Colombia, manifiesta la necesidad de
fortalecer proyectos de infraestructura con la participacion del sector privado, por medio de la
implementacion de las Asociaciones Publicos Privadas, donde se asegure una adecuada
asignacion de riesgos y permita el financiamiento a través de la emision de Titulos de contenido

crediticio en el mercado de capitales (DNP, 2011). La Ley 1508 de 2012, decretada con el
15



objetivo de impulsar la vinculacion de capital privado, sefiala en el articulo 24, que los recursos
publicos y todos aquellos que se manejen en el proyecto deberan ser administrados a través de
un patrimonio auténomo, constituido por el contratista e integrado por todos los activos y
pasivos presentes y futuros vinculados al proyecto. La entidad estatal tendra la potestad de
exigir la informacion que estime necesaria, la cual le debera ser entregada directamente al
solicitante por el administrador del patrimonio auténomo, en los plazos y términos que se
establezca en el contrato. Los rendimientos de recursos privados en el patrimonio autbnomo

pertenecen al proyecto (EI Congreso de Colombia, 2012).

2.1 Modalidades de ejecucion de proyectos

En Colombia, se pueden identificar tres estructuras béasicas para la ejecucion de proyectos de
infraestructura: Proyecto de Obra Publica o Proyecto Publico de Referencia (PPR), Concesion,
y Alianza Publico Privada (AppP) (Serrano Rodriguez, s.f.). Para el caso de los proyectos de
infraestructura en el sector transporte, la participacion privada mas predominante en las tres
Gltimas décadas ha sido bajo la modalidad de concesion. Esta modalidad se lleva a cabo
utilizando compromiso de vigencias futuras, implicando riesgo de generar deficit a largo plazo
y falta de gobernabilidad para las proximas administraciones. Adicional a este riesgo, se vienen
presentando también problemas tales como: i) la falta de experiencia por parte de las entidades
para la realizacion de estudios de prefactibilidad, factibilidad, asi como el disefio y
estructuracion financiera de los proyectos, lo cual impide que en los procesos de licitacion las
ofertas se ajusten al valor real de la obra, ii) la licitacién por debajo del precio real, por parte de
los contratistas, para luego solicitar adiciones y prérrogas al contrato inicial, iii) la corrupcion
y falta de transparencia en la adjudicacion de contratos iv) la destinacion indebida de anticipos

por parte de los contratistas, v) la falta de una adecuada distribucion de riesgos que se vea
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reflejada en los incentivos y formas de remuneracion, entre otros (Instituto de Ciencia Politica

Hernan Echavarria Ol6zaga, 2012).

2.1.1 Proyecto de obra publica o proyecto publico de referencia (PPR)

En los contratos de obra publica o proyecto publico de referencia (PPR), se incorporan todos los
costos y riesgos en los que tendria que incurrir el Estado para llevar por si solo el proyecto,
contando con el privado solamente como un contratista de tareas puntuales y limitadas, como

la construccién.

El PPR estd compuesto por cuatro grandes rubros: el costo base, la valoracion de los riesgos a
retener por parte del sector publico, la valoracién de los riesgos que el Estado le podria transferir
a un privado y los ingresos de terceras fuentes, es decir, los recursos generados por la

explotacion econdémica de la infraestructura o de sus servicios conexos.

2.1.2 Concesion

Son contratos de concesion que celebran las entidades estatales con el objeto de otorgar a una
persona, llamada concesionario, la prestacion, operacion, explotacion, organizacion o gestion
total o parcial de un servicio publico, o la construccion, explotacién o conservacién total o
parcial, de una obra o bien destinados al servicio o uso publico, asi como todas aquellas
actividades necesarias para la adecuada prestacion o funcionamiento de la obra o servicio, por
cuenta y riesgo del concesionario y bajo la vigilancia y control de la entidad concedente, a
cambio de una remuneracion que puede consistir en derechos, tarifas, tasas, valorizacion, o en
la participacion que se le otorgue en la explotacion del bien, o en una suma periddica, Unica o
porcentual y, en general, en cualquier otra modalidad de contraprestacion que las partes

acuerden (Congreso de la Republica, 1993).
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2.1.3 Asociacion publico-privada (APP)

Las asociaciones publico-privadas son un instrumento de vinculacién de Capital privado, que
se materializan en un contrato entre una entidad estatal y una persona natural o juridica de
derecho privado, para la provision de bienes pablicos y de sus servicios relacionados, que
involucra la retencion y transferencia, riesgos entre las partes y mecanismos de pago,
relacionados con la disponibilidad y el nivel de servicio de la infraestructura y/o servicio (El

Congreso de Colombia, 2012).

2.2. Comparador publico privado

El comparador publico-privado (cppP) es una ayuda metodoldgica al proceso de toma de
decisiones de la inversion publica, que entrega un resultado objetivo, a través de un
procedimiento claro, que evita la discrecionalidad de las decisiones y apunta a que las reglas

sean aplicadas por igual y de manera transparente para todos los proyectos.

El siguiente esquema muestra el proceso de analisis conceptual para la determinacién de la
modalidad de contratacibn méas conveniente, para desarrollar proyectos de inversion en

infraestructura y servicios (Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, 2010).
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Figura 1. Representacién grafica del comparador pablico privado

| (+) L

- | ()
| (-) |
| . !

(+) ) :,

Riesgo  Costo  Riesgo ME™SS0 08 rpgp | Riesgo  Costg Aportes  Costo

Retenido  Base Transferido 1ETCETES Ajustado | Retenido  Adman. Publicos Ajustade

Fuentes “ppp | Contrato APP

VPD= Costo Ajustado PPR — Costo Ajustado APP

Fuente: Elaboracién propia con datos tomados del Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico (2010).
Comparador publico privado para la seleccion de proyectos APP.

Desde el punto de vista financiero, el andlisis comparativo debe mostrar cual modelo de

contratacion le permite al Estado obtener el mayor Valor por Dinero (VpD).

2.2.1 Componentes del cpp

El comparador se compone de siete elementos: cuatro relacionados con el costo neto del

proyecto publico de referencia (PPR) y tres relacionados con el costo APP.
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Tabla 1. Componentes para la determinacion del vrPD

Costo del PPR Costo del Proyecto APP

Costo del Riesgo Retenido Costo del Riesgo Retenido:
Costo Base del Proyecto Costo de Administracion del Contrato APP.
Costo del Riesgo Transferido Valor presente de los aportes publicos

Ingresos de Terceras Fuentes

Fuente: Elaboracién propia con datos tomados del Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico (2010).
Comparador publico privado para la seleccion de proyectos APP.

Para el PpPR las variables a considerar son:

e Costo del riesgo retenido: es el valor asociado al riesgo de las actividades gestionadas
por el Estado, calculado en valor presente.

e Costo base del Proyecto Publico de Referencia: es el costo esperado de ejecutar para el
proyecto por parte del Estado y esta asociado a las etapas de disefio, construccion
operacion y mantenimiento, bajo los estandares de calidad especificados como exigibles
bajo condiciones de gestion privada, calculados en valor presente. Incluye los costos de
inversion, operacién, mantenimiento, y fiscalizacion y control del contrato.

e Costo del riesgo transferido: es el valor asociado al riesgo de actividades cuya gestion
podria ser asumida por el privado en un esquema APP, durante la duracion del contrato
y es calculado en valor presente.

e Ingresos de terceras fuentes o de los usuarios: es una deduccion, que contabiliza los
ingresos monetarios generados por cobro directo a usuarios por la provision del servicio

materia del proyecto, pudiendo ser ya existente o potencialmente aplicable en caso de
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que se implemente el proyecto, calculados como el valor presente de dichos ingresos

(Ministerio de Hacienda y Creédito Publico, 2010).

Para los proyectos App los variables a considerar son:

e Costo del riesgo retenido: al igual que en el PPR, corresponde al valor asociado al riesgo
de actividades cuya gestion queda a cargo del Estado, calculado en valor presente.

e Costo de administracion del contrato APpP: es el valor asociado a las actividades de
fiscalizacion y control del contrato que debe realizar el sector publico, calculado en
valor presente.

e Valor presente de los aportes publicos: corresponde a la valoracion que realiza el sector

privado de las vigencias futuras necesarias para el desarrollo del contrato APP.

2.2.2 Formulacion analitica

La formulacion basica para estimar el vpPD es la siguiente (Ministerio de Hacienda y Crédito

Publico, 2010).

n

= (CBt — It — RRt + RTt) Z (OAPPt + RRt + CAt)
1+r) (1+7r)t

t=0 t=0

VPD =

Donde:

n

Z (CBt — It — RRt + RTt)
(1+7)t

t=0

= Valor Presente del Proyecto Publico de Referencia
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n

Z (OAPPt + RRt + CAt)
1+t

= Valor Presente del Proyecto APP
t=0
vPD: valor por dinero que generaria el proyecto en caso de ser desarrollado por el sector privado.
cBt: estimacion del costo base del proyecto de referencia en el periodo t.
It: ingresos de terceras fuentes generados en el periodo t.
RRt: costo del riesgo retenido en el periodo t.
RTt: costo del riesgo transferido en el periodo t.
OAPPt: pago del contrastista de acuerdo a su solicitud de aportes publicos en el periodo t.
Act: costo de administracion del contrato Aprp, en el periodo t.
R: tasa de descuento del cpp3.
n: numero de afios del horizonte de evaluacion del proyecto.

t: aflo del contrato, siendo el afio 1 el de inicio de la construccion.

Si en el célculo anterior, el vPD es positivo, esto implicara que el sector publico es menos
eficiente en desarrollar el proyecto que el sector privado, por lo que se recomienda que el

proyecto sea ejecutado a través de una modalidad de APP.

Si por el contrario, el vPD es negativo, esto indicara que el sector publico ahorra recursos, es
maés eficiente y efectivo en el desarrollo del proyecto en comparacion al sector privado, por lo
que se recomienda que el proyecto sea ejecutado a traves del sector publico, bajo un esquema

PPR (Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, 2010).
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2.2.3 Valor por dinero (VpD)

Describe un compromiso explicito que asegure el mejor resultado posible en términos de precio
y calidad, que puede ser obtenido de entre dos 0 mas alternativas de solucion, para un problema

que implique el uso de recursos publicos.

El VpD es el resultado de la comparacion del valor presente, de los costos de desarrollar un
proyecto bajo el esquema de Proyecto Publico, al que se denomina también PPR, que incluye
los costos de operacion y mantenimiento en que incurre la entidad publica, con el valor presente

de los costos tedricos netos del mismo proyecto, desarrollado bajo un esquema APP.

En otras palabras, el VpD se define como la diferencia entre el valor presente del costo total
neto de un PPR, ajustado por riesgo y por ingresos de terceras fuentes y el costo total del proyecto
por APp. EI VVpD arroja un valor numérico y se genera cuando se adopta la mejor alternativa de
contratacion para la ejecucion del proyecto, utilizando una combinacion de eficiencia, eficacia
y economia, sea esta el Proyecto Publico de Referencia (PPR) 0 el esquema APP. Para asegurar
el mejor escenario en el que el proyecto aporte valor, es fundamental identificar y estimar los
costos y riesgos tanto del PPrR como del esquema APP (Ministerio de Hacienda y Credito Publico,

2010).

Para generar Valor por Dinero es necesario tener en cuenta los siguientes elementos:

o Transferencia de riesgo: el factor principal se refiere a lograr una adecuada transferencia
de riesgos durante el ciclo de vida del proyecto, asegurando que la parte en mejores
condiciones de administrar un determinado riesgo sea la que lo asuma.

o Especificaciones funcionales: las especificaciones de un proyecto de ApPp deben estar

basadas en elementos funcionales (outputs) y no en especificaciones técnicas,
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optimizando asi la capacidad de innovacion del inversionista privado, para la prestacion
de servicios de mayor calidad al mejor precio, asegurando los estandares de calidad
perseguidos por la entidad contratante.

Naturaleza de largo plazo de los contratos: el largo plazo debe asegurar la recuperacién
de la inversion del inversionista privado, asi como permitir alternativas de decision e
integracion de la inversion-operacion-mantenimiento-conservacion, que sea coherente
con el ciclo de vida del proyecto y las economias de escala en mark-up.

Distincion clara de los mecanismos de pago: mecanismos de pago basados en
disponibilidad, y uso por el servicio, asi como la presencia de deducciones; en casos de
incumplimientos del nivel de servicios pactados, se genera incentivos a la reduccion de
costos, a la eficiencia y a generar VpD.

Medicion de niveles de servicio e incentivos: la medicion del cumplimiento de los
niveles de servicio asegura una adecuada alineacion entre los intereses publicos y
privados, y la politica de incentivos es un promotor del cumplimiento.

Competencia en la licitacion: la conduccién por parte de la entidad contratante debe
propender a generar un proceso competitivo en la licitacién. Una alta competencia
asegura valores de mercado en la provision de los servicios y por lo tanto incrementa el
VpD.

Financiamiento privado de largo plazo: es altamente beneficioso para generar VpD que
las empresas contratistas adjudicatarias, se orienten a financiar el componente de deuda
de sus inversiones en activos hacia financiamientos de largo plazo, y ojala a tasa fija
desde un inicio (Aseguradores de vida y rentas vitalicias, sistemas privados de

pensiones).
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o Considerar a todos los involucrados en el proyecto: en el campo de las App, se concluye
que un positivo involucramiento de los responsables es un factor decisivo, que puede
hacer que un proyecto logre finalmente implementarse y generar VpD.

o Flexibilidad en la innovacion: resulta muy importante que el sector privado, en el
contexto del marco regulatorio vigente, disponga de la necesaria flexibilidad en las
soluciones técnicas y de provision de los servicios, de tal manera que tenga los
incentivos de generar innovacion, tanto en los productos y servicios que ofrece como
en los procesos que realiza, especialmente en el uso de tecnologias. Asimismo, por el
lado del gobierno, resulta central generar contrato donde no pierda la flexibilidad que

tiene en OPT: Opciones Reales (Hinojosa, 2010).

Figura 2. Componentes para la determinacion del vpPD

Proyecto Piblico de Asociacion Plublico
Referencia (PFR} Privada |APF)

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados del Ministerio de Economia y Finanzas (2018).
Determinacion del Valor por Dinero, Guia Metodologica del Comparador Publico-Privado para
esquemas de Participacion Pablico-Privada en Uruguay.
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2.3 Casos exitosos de aplicacion

Existen precedentes de casos exitosos de comparadores publicos privados a nivel internacional,
entre los que se encuentra el cpp realizado en China, en el proyecto de Planta de Agua B de
Chendgu; como lo sefialan Chen et al. (2017), alli se analiz6 la eficiencia entre los métodos de
financiacion tradicional y una App, mediante el calculo del Valor por Dinero, logrando realizar

el proyecto con eficiencia y sostenibilidad.

Asi, siguiendo este método, ademas del analisis del VpD se realiza la evaluacion cuantitativa y
cualitativa por medio de la etapa de toma de decisiones. En la cualitativa se tendran en cuenta
todos los factores que no pueden cuantificarse, como son la viabilidad, conveniencia y
alcanzabilidad. Entre tanto, la evaluacion cuantitativa compara el ciclo de vida del proyecto,
seleccionando el patron de adquisicion de bajo costo con alto beneficio y eficiencia, es decir,

se elige el que presente el costo neto actual mas bajo (Khan et al., 2017).

3. Metodologia

El método de solucion que se implementara en este estudio es un Comparador Publico Privado
(cpp), aplicado al proyecto de transporte de pasajeros por cable aéreo de Pereira, donde se hara
un comparativo entre los métodos de Proyecto Publico de Referencia (PPR) y Asociacion
Publico Privado (ApPp), utilizando la formula de Valor por Dinero (vPD), la cual indicara cual
de las alternativas de aplicacion es la mas eficiente, dependiendo del resultado. La informacion
de sustraccion de datos sera por la pagina Sistema Electronico de Contratacion Publica 1 (Secop
1), detalle del proceso 105-2017 y acuerdo numero tres (3) de 2017 del Concejo Municipal de

Pereira.

La metodologia para desarrollar los objetivos especificos de la presente investigacion, se divide

en tres etapas:
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e Estimacion del costo total del PPR
e Estimacion del costo total del proyecto App

e Estimacioén vpD

Figura 3. Etapas del comparador publico — privado

Etapa Il Etapa I Etapa III
Estimacion del Costo Estimacion del Costo L .
Total del PPR Total del Proyecto APP lesbimiee St AL

+ Cailculo de los costos de = Definicion / descripcion = Analisis comparativo de
base. del proyecto APP. alternativas.

* Cilculo de los ingresos = Analisis eCconomico- = Elaboracion del reporte
de terceras fuentes. financiero. final del test del VPD

+ Analisiz de niesgos. = Calculo de los costos

* Cilculo de los costos ajustados por riesgos
ajustados por riesgos del Proyecto APP
del PPR.

Fuente: Elaboracién propia con datos tomados de Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico

(2010). Comparador publico privado para la seleccion de proyectos APP.

3.1 Etapa I: estimacion del costo total del proyecto publico de referencia

3.1.1 Calculo de los costos base

Cubre los costos de inversion inicial y los costos de explotacion, durante toda la vida del
proyecto, expresado en moneda de tipo constante a un afio de referencia actividades (Ministerio

de Hacienda y Crédito Publico, 2010).

Los costos base para el proyecto de transporte de pasajeros por cable aéreo en el municipio de
Pereira, se proyectaran con un IrC del 3%, durante un tiempo estimado de ejecucion de 30 afios,
incluyendo la etapa de estudio y construccion y ajustados a valor presente con una tasa de

descuento del 9,13%.
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El costo de inversion inicial: es un cronograma detallado de las acciones a realizar con tiempos
de duracion y costos tentativos, basado en las especificaciones de dichas actividades (Ministerio
de Hacienda y Crédito Pablico, 2010). Esta conformado por los costos de disefio, costos de

implementacion, costos de construccidn y costos de equipamiento.

Los costos de disefio son calculados basados en los estudios de ingenieria, demanda, impacto
ambiental, disefio arquitectonico, ubicaciones y especificaciones de servicio, entre otros; los
costos de implementacion son estimados por la compra de terrenos, pagos de derechos de
expropiacion, permisos y licencias, costos de adquisicion de predios; los costos de construccién
se computan con los costos de las obras civiles; los costos de equipamiento corresponden al

costo de los equipos.

Estos estan relacionados en el Acuerdo 003 de 2017 del Concejo Municipal de Pereira, de

conformidad al estudio previo realizado y se detallan a continuacion:

Tabla 2. Costos de inversion del proyecto

Costos de inversién
Costo de disefio 4.978.439.745
Costo de implementacion (compra de lotes) 1.900.877.684

Costo de implementacion (impuestos) 3.628.464.804

Costo de construccion 25.747.484.851

Costo de equipamiento 03.744.732.916
Total Costos de inversion 130.000.000.000

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de (.: “Concejo Municipal de Pereira :. documentos ver
2113, s.f).

Los recursos para la inversion del proyecto estaran asignados de la siguiente forma:

Gobernacion de Risaralda: $10.000.000.000, Municipio de Pereira: $40.000.000.000 y crédito
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con Findeter por valor de $80.000.000.000, con un supuesto de tasa subsidiada de DTF + 1%T,

a un plazo de 12 afios con 2 de gracia.

Los costos de explotacion: son los costos en los que se incurre durante la operacion y el
mantenimiento, con el fin de habilitar el servicio durante el horizonte del proyecto. Su
naturaleza varia de acuerdo con cada proyecto. Las estimaciones de estos costos estan basadas

en la experiencia del evaluador en el sector en que se desarrolla el proyecto especifico.

Los costos de explotacién se determinan con la sumatoria de los costos de operacion y
administracion, mas los costos de mantenimiento y conservacion actividades (Ministerio de

Hacienda y Crédito Publico, 2010).

Los costos de mantenimiento y conservacion corresponden a los costos periddicos necesarios
para mantener el Proyecto Publico de Referencia, operando en su especificacion original.
Generalmente se divide en un mantenimiento rutinario expresado como una cuota anual,
equivalente a un porcentaje fijo de la inversion, y un mantenimiento mayor que puede ser
necesario tras cierto numero de afios. En el sector vial existen modelos especificos para
determinar el costo de mantenimiento rutinario y mayor actividades (Ministerio de Hacienda y

Crédito Publico, 2010).

Para el caso del proyecto de transporte de pasajeros por cable aéreo, en el municipio de Pereira,
los costos por mantenimiento se encuentran estimados a 5 afios en el acuerdo 03 de 2017 del

Concejo de Pereira, por valor de $25.332.595.076.

Los costos de operacion y administracion corresponden a aquellos costos necesarios para operar

la infraestructura y proveer el servicio pablico. Deben incluir el personal, los insumos
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necesarios, y todos aquellos egresos en que incurra la entidad puablica mientras se encuentra

prestando el servicio.

Los costos administrativos y operativos se calcularan teniendo como referencia los costos que
presentan otros operadores de cables aéreos de pasajeros, con proporciéon a las cabinas y

kilbmetros de operacidn del proyecto de transporte de pasajeros por cable aéreo de Pereira.

Los costos de mantenimiento mayores y costos de reposicion: se refieren a las inversiones en
que incurre para realizar mantenimientos mayores o algun tipo de elemento fundamental para
el desarrollo del proyecto. Estos se calcularan de la experiencia y teniendo en cuenta los costos

que presentan otros operadores de este tipo de servicios.

3.1.2 Célculo de los ingresos de terceras fuentes del proyecto

Los ingresos de terceras fuentes estaran representados por lo ingresos que se puedan recaudar
por el valor del pasaje del servicio y por los Ingresos Potenciales (No operativos), ajustados a

valor presente con una tasa de descuento.

Ingresos existentes por cobro directo a los usuarios: corresponde a los ingresos fiscales que se
encuentran siendo percibidos por el Estado al momento de realizar el analisis, y que se espera
seran entregados al contratista, una vez tomada la decision de desarrollar el proyecto por la via
privada. Para el caso del proyecto estaran representados por lo ingresos que se puedan recaudar
por el valor del pasaje del servicio, teniendo en cuenta el Acuerdo 03 de 2017 del Concejo
Municipal de Pereira. Los ingresos por pasajes, conforme el estudio previo realizado del
proyecto, se estima segun el modelo de transporte. La estimacion de usuarios para el primer
afio de operacion sera de 16.500 usuarios y la tarifa por pasajero sera la que defina el Area

Metropolitana Centro Occidente (AMcO0). Actualmente la tarifa integrada para uso de varios
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modos de transporte es de $1.800 corp. Para determinar el Comparador Publico Privado, cpp,
se estima un crecimiento por afio del 0,2% del total de pasajeros con el que inicia la operacion

y el incremento del pasaje estard dado con el I1PC de referencia.

Ingresos potenciales: los ingresos potenciales seran los estimados por la explotacién de sus
servicios conexos como arrendamientos y publicidad. Para el caso del proyecto de transporte
de pasajeros por cable aéreo tipo telecabinas en la ciudad de Pereira fase I, se proyecta de
acuerdo con los ingresos potenciales que tienen otros operadores de este tipo de servicio de

transporte en otras ciudades de Colombia, ajustados a valor presente con una tasa de descuento.

3.1.3 Analisis de riesgos

Para obtener una estimacion del valor de los riesgos, se debe realizar un analisis en el que se

identifican, asignan y cuantifican los riesgos.

3.1.3.1 Identificacion y asignacion de los riesgos

En todas las fases de ejecucion del proyecto de Transporte de Pasajeros por Cable Aéreo tipo
Telecabinas en la ciudad de Pereira, es decir, en el disefio, construccion, operacion y
mantenimiento, se contempla factores de riesgos que pueden presentarse, como son las
variaciones en los costos y plazos, la demanda proyectada, riesgos ambientales y regulatorios,
obsolescencia tecnoldgica, entre otros, que pueden originar desequilibrio del proyecto y la no

viabilidad financiera.

Estos han sido identificados y clasificados desde el punto de vista de la administracion pablica

y del privado, y asignados de acuerdo con su competencia y responsabilidad.
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Tabla 3. Identificacion de los riesgos del proyecto

RIESGOS DEL PROYECTO

Riesgo Durante la Etapa de
Disefio y Construccion

Estos riesgos estan asociados a la probabilidad de incremento del
costo de la inversién por aumento de precio de los insumos,

cantidades de obra y el aumento en el plazo de ejecucion

Riesgo Comercial o de

Demanda

La disponibilidad tanto en volumen como en calidad, asi como del
transporte de los recursos o insumos de un proyecto o la demanda
por el producto o servicio de un proyecto por parte de los

consumidores 0 usuarios.

Riesgo Operacional
Mantenimiento

y de

Son los asociados a la operatividad del contrato, tales como la
suficiencia del presupuesto oficial, del plazo o los derivados de
procesos, procedimientos, pardmetros, sistemas de informacién y
tecnoldgicos, equipos humanos o técnicos inadecuados o
insuficientes. Estos riesgos se refieren a las variaciones de costos y
disponibilidad de insumos, entre otros, necesarios para que se

verifiquen los parametros de desempefio especificados.

Riesgo Econdémico

Son los derivados del comportamiento del mercado, tales como la
fluctuacion de los precios de los insumos, desabastecimiento y

especulacion de los mismos, entre otros.

Riesgos Financieros

son (i) el riesgo de consecucidn de financiacion o riesgo de liquidez
para obtener recursos para cumplir con el objeto del contrato, y (ii)
el riesgo de las condiciones financieras establecidas para la
obtencién de los recursos, tales como plazos, tasas, garantias,

contragarantias, y refinanciaciones, entre otros.

Riesgo Cambiario

El riesgo cambiario consiste en la afectacion de los flujos del
Proyecto, debido a que sus ingresos y egresos estan denominados
0 dependen del comportamiento de la tasa de cambio frente a

monedas diferentes al Peso
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Riesgos Regulatorios

Los riesgos regulatorios son los posibles cambios en la legislacion
colombiana (incluyendo la legislacion tributaria y cambiaria),
cambios regulatorios o reglamentarios que teniendo relacion
directa y especifica con el objeto contractual y siendo previsibles,
afecten la ejecucion del Proyecto. De igual forma, la variacién de
las condiciones de reclusion adoptadas en virtud de una norma
internacional de aplicacion obligatoria en Colombia, norma legal,
reglamentaria o reglamento técnico o de otra naturaleza referido a
las condiciones de reclusién no previstas al momento de la apertura

del proceso de seleccion.

Riesgo Social o Politico

Son los derivados de los cambios de las politicas gubernamentales
y de cambios en las condiciones sociales que tengan impacto en la

ejecucion del contrato.

Riesgos de Fuerza Mayor

Riesgos de Fuerza Mayor

Asegurables: Estos riesgos se refieren al impacto adverso que
sobre la ejecucidn y/u operacion del Proyecto tengan los desastres
naturales (son los eventos causados por la naturaleza sin la
intervencién o voluntad del hombre, que aunque pudieran ser
previsibles por su frecuencia o diagndstico estan fuera del control
de las partes). Estos incluyen terremotos, inundaciones, incendios

y sequias, entre otros.

No Asegurables: Estos riesgos se refieren de manera exclusiva al
dafio emergente derivado de actos de terrorismo, tomas de grupos
insurgentes, motines, guerras o eventos que alteren el orden
publico, o efectos derivados de la accion de las autoridades para
repeler estas situaciones, o hallazgos arqueoldgicos, de minas o

yacimientos.

Riesgo Predial

El riesgo predial consiste en la falta de disponibilidad juridica y
fisica de los terrenos requeridos para ejecutar las obras y prestar los
servicios definidos en el contrato APP en los momentos
contractualmente previstos. Este riesgo también incluye los

sobrecostos por adquisicion y compensaciones socioeconémicas.
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Riesgos Ambientales

de monitoreo y control, entre otras.

Son los derivados de las obligaciones legales o reglamentarias de
caracter ambiental, asi como de las licencias, planes de manejo o
de permisos y autorizaciones ambientales, incluyendo tasas

retributivas y compensatorias, obligaciones de mitigacion, tareas

Riesgos Tecnologicos

Son los derivados de fallas en los sistemas de comunicacion de voz
y de datos, suspension de servicios publicos, nuevos desarrollos
tecnologicos o estandares que deben ser tenidos en cuenta para la

ejecucion del contrato, obsolescencia tecnologica.

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de BID (2018). Asignacién de riesgos en contratos de
asociaciones publico-privadas (APPS) en infraestructura de transporte: consideraciones sobre América
Latina y el Caribe.

Tabla 4. Asignacion de riesgos asociados al proyecto por sector

ASIGNACION DE RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO POR SECTOR

ASIGNACION POR SECTOR

Obras de Construccion que se derive de

RIESGOS _
PRIVADO|PUBLICO|COMPARTIDO

La variacion entre cualquier estimacion
efectuada y lo efectivamente requerido

Riesgo en cuanto a las cantidades de obra que

Durante la | resulten necesarias para la consecucion A

Etapa de|de los resultados previstos para las

Disefio y | Obras de Construccion.

Construccion | Cualquier afectacion incluyendo los
costos y los plazos de ejecucién de las | X
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ASIGNACION DE RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO POR SECTOR

RIESGOS

ASIGNACION POR SECTOR

PRIVADO

PUBLICO

COMPARTIDO

las condiciones ambientales,
geologicas, climaticas o pluviométricas
que acaezcan durante la ejecucién del

contrato.

La variacion en los precios de mercado
de los insumos necesarios para ejecutar
las Obras de Construccién, incluido el
valor de los equipos, sistemas y

programas requeridos.

Las variaciones en el costo de las Obras
de Construccion derivadas de los
disefios elaborados por el Asociado,
incluyendo los costos necesarios para
adecuar, reparar o reconstruir cualquier
Obra de Construccion que asi lo

requiera.

Inestabilidad de la obra.

Riesgo
Comercial o de

Demanda

La demanda del proyecto es menor o

mayor que la proyectada.

La imposibilidad de cobrar tarifas, tasas

por la prestacion del servicio, Yy
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ASIGNACION DE RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO POR SECTOR

ASIGNACION POR SECTOR

RIESGOS
PRIVADO|PUBLICO|COMPARTIDO
derechos, entre otros, por factores de
mercado, por impago y/o evasion de
estos.
La variacion en los precios de mercado
de los insumos necesarios para realizar | X
las actividades de mantenimiento.
Riesgo La variacion en los precios de la mano
Operacional y|de obra, insumos, bienes, equipos,
de servicios 0 cualquier otro recurso|X
Mantenimiento | necesario para la prestacion del
servicio.
Interrupcion de la operacion por acto u
X
omision del operador.
El riesgo de consecucion de
X
financiacion.
Riesgos El riesgo de las condiciones financieras
X
Financieros (plazos, tasas, comisiones).
El riesgo de demora en el pago de las
X
vigencias.
Riesgo El riesgo cambiario consiste en la
X
Cambiario afectacion de los flujos del Proyecto,
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ASIGNACION DE RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO POR SECTOR

RIESGOS

ASIGNACION POR SECTOR

PRIVADO

PUBLICO

COMPARTIDO

debido a que sus ingresos y egresos
estdn denominados o dependen del
comportamiento de la tasa de cambio
frente a monedas diferentes al Peso

colombiano.

Riesgos

Regulatorios

Posibles cambios en la legislacion
colombiana (incluyendo la legislacion
tributaria 'y cambiaria), cambios
regulatorios o reglamentarios que
teniendo relacién directa y especifica
con el objeto contractual y siendo
previsibles, afecten la ejecucion del

Proyecto.

Riesgos

de

Fuerza Mayor

Estos riesgos se refieren al impacto
adverso que sobre la ejecucion ylu
operacion del Proyecto tengan los
desastres naturales (son los eventos
causados por la naturaleza sin la
intervencion o voluntad del hombre,
que, aunque pudieran ser previsibles

por su frecuencia o diagnostico, estan
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ASIGNACION DE RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO POR SECTOR

RIESGOS

ASIGNACION POR SECTOR

PRIVADO

PUBLICO

COMPARTIDO

fuera del control de las partes). Estos
incluyen terremotos, inundaciones,

incendios y sequias, entre otros.

Estos riesgos se refieren de manera
exclusiva al dafio emergente derivado
de actos de terrorismo, tomas de grupos
insurgentes, motines, guerras o eventos
que alteren el orden publico, o efectos
derivados de la accion de las
autoridades  para  repeler  estas
situaciones, o hallazgos arqueologicos,

de minas o0 yacimientos.

Riesgo Predial

Este riesgo esté asociado al costo de los
predios, a su disponibilidad oportuna y
a la gestion necesaria para la
adquisicion. El riesgo surge de la
necesidad de disponer de predios para el

desarrollo de los proyectos.

Riesgos

Ambientales

Consisten en los efectos sobre el
Proyecto de situaciones que lo puedan

afectar en su ejecucion, relacionados
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ASIGNACION DE RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO POR SECTOR

RIESGOS

ASIGNACION POR SECTOR

PRIVADO

PUBLICO

COMPARTIDO

con las obligaciones que emanan de las
licencias ambientales, de los planes de
manejo ambiental, de las condiciones
ambientales, ecologicas o sociales
exigidas y de la evolucion de las tasas

retributivas y de uso del agua.

Riesgos

Tecnologicos

Consisten en el advenimiento de nuevos
desarrollos tecnoldgicos o estandares u
obsolescencia tecnolégica que deben
ser tenidos en cuenta para la debida

prestacion de los servicios.

Riesgo Social o

Politico

El riesgo soberano o politico se refiere
a diferentes eventos de cambios de ley,
de situacién politica o de condiciones
macroeconomicas que tengan impacto
negativo en el proyecto, como, por
ejemplo, riesgos de repatriacion de
dividendos y/o convertibilidad de

divisas.

Fuente: Elaboracién propia con datos tomados de BID (2018). Asignacién de riesgos en contratos de
asociaciones publico-privadas (APPS) en infraestructura de transporte: consideraciones sobre Ameérica

Latinay el Caribe.
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3.1.3.2 Evaluacién del riesgo

Se evalla cada uno de los riesgos identificados, por medio de una matriz de valoracion de
riesgos, estableciendo el impacto de los mismos frente al logro de los objetivos del proyecto y
su probabilidad de ocurrencia. Con esta evaluacién se busca asignar a cada riesgo una
calificacion en términos de impacto y de probabilidad, permitiendo establecer la valoracion

cualitativa y cuantitativa de los riesgos identificados y asignados a cada actor.

Para estimar el impacto y la probabilidad de ocurrencia de un evento que afecte de manera
negativa el proyecto, se consideraron fuentes de informacion como registros anteriores de
ocurrencia, experiencia relevante propiay de otras entidades, practicas y experiencias del sector
en el manejo de los riesgos identificados, publicaciones y noticias sobre la ocurrencia del riesgo

identificado, opiniones y juicios de especialistas y expertos, asi como estudios técnicos.

3.1.3.3 Estimacion de probabilidad y frecuencia del riesgo
En la estimacion se hace necesario evaluar los riesgos, combinando la probabilidad de
ocurrencia y el impacto del evento, para asignar una categoria a cada riesgo identificado con la

probabilidad y determinando el impacto del riesgo.

3.1.3.4 Probabilidad del riesgo
Se le asigna una categoria a cada riesgo de acuerdo con la probabilidad de ocurrencia, asi: raro,
improbable, posible, probable y casi cierto, y valorandolos de 1 a 5, siendo raro el de valor méas

bajo y casi cierto el de valor mas alto.
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Tabla 5. Probabilidad de riesgo

PROBABILIDAD DE RIESGO

Categoria Valoracion
Raro (Puede ocurrir excepcionalmente) 1

% Improbable (Puede ocurrir ocasionalmente) 2

% Posible (Puede ocurrir en cualquier momento futuro) 3

é Probable (Probablemente va a ocurrir) 4

04

- Casi cierto (Ocurre en la mayoria de las circunstancias) 5

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de BID (2018). Asignacion de riesgos en contratos de
asociaciones publico-privadas (APPS) en infraestructura de transporte: consideraciones sobre América
Latina y el Caribe.

3.1.3.5 Impacto del riesgo

Se determina el impacto del riesgo, analizando los criterios de la calificacion cualitativa del
efecto del riesgo y la calificacion monetaria de este, los cuales corresponden a la estimacion de
los sobrecostos ocasionados por la ocurrencia del riesgo, como un porcentaje del valor total del

contrato.

Tabla 6. Impacto del riesgo

IMPACTO

Obstruye  la| Dificulta la | Afecta la | Obstruye la| Perturba la

@1 [jile=lolal ejecucion  del | ejecucion  del | ejecucion del | ejecucion  del | ejecucion  del
OEIE\ZN contrato de | contrato de|contrato  sin | contrato contrato de

manera manera  baja. | alterar el | sustancialmente | manera  grave
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@ \[jil=lelal del uno por

\enEElgEi ciento (1%)
del valor del
contrato

del cinco por
ciento (5%) del
valor del

contrato

contrato entre
el cinco (5%)
y el quince por

ciento (15%)

contrato entre el
quince (15%) y
el treinta por

ciento (30%)

intrascendenta | Aplicando beneficio de|pero aun asi|imposibilitando
I medidas las partes permite la|la consecucion
minimas se ejecucion  del | del objeto
puede lograr el objeto contractual
objeto contractual
contractual
Genera un
El impacto no|El impacto no Incrementa el
impacto sobre Impacto  sobre
representa mas | representa  mas valor del
el valor del el valor del

contrato en mas
de treinta por

ciento (30%)

Insignificante

Menor

Moderado

Mayor

Catastrofico

1

2

3

4

5

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de BID (2018). Asignacion de riesgos en contratos de
asociaciones publico-privadas (APPS) en infraestructura de transporte: consideraciones sobre Ameérica

Latinay el Caribe.

3.1.3.6 Categoria del riesgo

La categoria del riesgo permite determinar hasta qué punto los riesgos identificados y su grado

de probabilidad puede afectar la ejecucion del proyecto y a sus involucrados. La gravedad de

las consecuencias en cada uno de los entornos, asignando valores de puntuacion a la valoracion

del riesgo, puede determinar la categoria a la que pertenece.
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Para una mejor identificacion, los riesgos estan marcados en funcion de un color estandar

establecido, y se ubicaron en tablas segun el grado de intensidad o gravedad.

Tabla 7. Categoria del riesgo

Valoracion del Riesgo Categoria

8,9y10 Riesgo Extremo

6y7 Riesgo Alto

Riesgo Medio

Riesgo Bajo

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de BID (2018). Asignacion de riesgos en contratos de
asociaciones publico-privadas (APPs) en infraestructura de transporte: consideraciones sobre América
Latinay el Caribe.

3.1.3.7 Valoracion y clasificacion de los riesgos

La clasificacion y valoracion de los riesgos se realiza en 3 grupos: Riesgo Retenido, Riesgo
Transferido y Riesgo Compartido, de acuerdo con la matriz de riesgos relacionada
anteriormente, donde se identifican los riesgos estimados del proyecto y se determina el
impacto y probabilidad de ocurrencia. Los riesgos compartidos por su caracteristica son
asumidos parcialmente por la entidad publica y por el privado. Los riesgos se distribuyen entre

los actores, conforme con la capacidad e idoneidad que cada uno tiene para gestionarlos y

mitigarlos.

Se han identificado, clasificado y asumido los riesgos retenidos, transferidos y compartidos

para realizar el Comparador Publico Privado (cpp). Sin embargo, las condiciones finales para
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determinar la valoracion y los ajustes estaran en el contrato con sus respectivas clausulas, una

vez sea asignado el proyecto.

Para determinar los valores de la matriz de riesgo, la valoracion se efectia de forma cuantitativa.
Es importante mencionar que el riesgo subyace sobre una distribucion de probabilidad,

especialmente el de la variable aleatoria de ocurrencia del riesgo.

3.1.4 Calculo de los costos ajustados por riesgo del pPR

En esta etapa se procede a calcular el costo de provision publico de la infraestructura o servicio

publico.

El costo base ajustado: corresponde a la suma del valor presente de los componentes de costo
que tendria el proyecto, si fuera desarrollado por el sector publico a través de la modalidad de

PPR.
CB =INV + CE
Donde,
CB es el valor presente del costo base del proyecto de referencia

IVC es la inversion del proyecto obtenida del costeo tradicional, incluyendo los costos de

administracion de contrato asociados, se expresa en valor presente descontado a la tasa del cpp

(r)

INVt

INV = —_—
1+r)
t=0
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CE es el valor presente de los costos de explotacion y, a su vez, se divide en costos de operacion

(co) y costos de mantenimiento y administracion (CMan)

o Z": COt + CMant
a (1+r)t

Costo del riesgo retenido: para el calculo del riesgo retenido, se debe seguir el siguiente

procedimiento:

e ldentificar de la matriz de riesgos la totalidad de riesgos asignados al sector publico.

e ldentificar cuales de los riesgos seleccionados en el paso anterior son relevantes para el
proyecto. El grado de relevancia esta configurado por criterios de probabilidad e
impacto.

Costo del riesgo transferido: para el calculo del riesgo transferido, se debe seguir el siguiente

procedimiento:

e ldentificar de la matriz de riesgos, la totalidad de riesgos asignados al sector privado.

e ldentificar cuales de los riesgos seleccionados en el paso anterior son relevantes para el
proyecto. El grado de relevancia esta configurado por criterios de probabilidad e
impacto.

Costo ajustado total del PPR: se determina como la suma del costo base, del riesgo retenido y

transferido, menos los ingresos de terceras fuentes.
CTPPR=CB+RT +RR—-1
Donde:

CTPPR: Valor presente del costo total del PPR
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CB: Valor presente del costo base del PPR

RT: Valor presente del costo de riesgo transferido

RR: Valor presente del costo de riesgo retenido

I: Valor presente de los ingresos provenientes de terceras fuentes.

3.2. Etapa II: medicion del costo del proyecto de asociacion publico-privada

3.2.1 Definicién y descripcion del proyecto App

En esta etapa se presentan y se valoran los elementos del costo asociado a la alternativa de
provision privada de la infraestructura o servicio publico, materializado a través de un contrato

APP de largo plazo.

Estructura del modelo de negocio: se define con precision cuél es el alcance de la provision del
servicio por parte del privado. Esto es lo que denominamos el disefio o modelo de negocio, y

consiste en la definicion de las siguientes variables:

e Plazo de contrato

e Mecanismos de pago

e Ingresos por cuota a cobrar a los usuarios de ser factible
e Pago por uso o tarifa sombra

e Pago por disponibilidad

e Garantias requeridas del Estado

e Demanda (numero de usuarios o prestacion del servicio)

e Variables de adjudicacion
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El modelo para el caso del proyecto de transporte de pasajeros por cable aéreo tipo telecabinas

en la ciudad de Pereira, tendra los siguientes supuestos:

El proyecto sera adjudicado a 30 afios, contando con la etapa de disefio y construccion, los
usuarios del servicio tendran una tarifa estipulada, teniendo en cuenta el valor del acuerdo 003

de 2017.

3.2.2 Analisis econdmico-financiero

Se describe el modelo econémico-financiero que simula la evaluacién de la sociedad
contratista, frente a un proyecto de infraestructura y servicios relacionados, determinando las
condiciones econdémicas y financieras para que el proyecto sometido a evaluacién sea viable y

atractivo para la sociedad contratista.

Estructura del modelo de evaluacion: es una representacion estructural que sigue metodologias
estudiadas en el campo de las finanzas, orientadas a la evaluacion de proyectos y, que como

minimo, presenta los siguientes componentes:

e Ingresos provenientes del Estado (Financiamiento, que se divide en compromisos firmes
y contingentes, garantias y tarifas de sombra). Los ingresos corresponden a pagos por
disponibilidad de la infraestructura y por uso de los servicios contratados.

e Ingresos de terceras fuentes (Tarifas al usuario, arriendo, entre otros)

e Costos de operacion

e Costos de mantenimiento

e Inversion

e Eficiencias

e Depreciacion y amortizacion de las inversiones
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e Impuestos

e Flujo de caja del proyecto

e Mddulo de endeudamiento

e Servicio de deuda (repago, dividido en intereses y amortizaciones)
e Comisiones y gastos de financiamiento

e Indicadores de cobertura del servicio de la deuda (DSCR)

e Cuentas de reserva para el pago de la deuda

e Fondo de reserva para mantenimiento

e Estado de resultados

e Balance

e Analisis de sensibilidad sobre variables generadoras de valor

e Flujo para el inversionista (Costo de capital)

Para la realizacion de la estructura del modelo de evaluacion, se tendran los siguientes
supuestos: se estima que los aportes publicos seran los recursos aportados por el municipio para
la financiacién del proyecto, con una apropiacién presupuestal de $40.000.000.000 y aportados
por la Gobernacién de Risaralda $10.000.000.000, para un total de $60.000.000.000 para la

realizacion del proyecto.

Los ingresos de terceras fuentes serdn unicamente por la tarifa a cobrar a los usuarios y los
ingresos potenciales estipulados en el calculo de los ingresos de terceras fuentes del proyecto

bajo PPR.

Los costos de operacion y mantenimiento seran considerados iguales a los calculados en el ppPR.

Se tendré una inversion estimada de $70.000.000.000 y una tasa de impuestos del 30%.
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Se estima que la administradora privada del proyecto, no tendra en vigencias futuras aportes

gubernamentales para el sostenimiento del proyecto.

De acuerdo con la Resolucion 3656 de 2012, el costo de administracion del contrato
corresponde al costo en el que incurre la entidad publica para estructurar, supervisar y controlar
el contrato que se estableceria con el privado para desarrollar el proyecto. En este caso, se tuvo

en cuenta el personal y otros costos relacionados con la interventoria al contrato.

Estimacion de los ingresos y egresos operativos: la proyeccion de ingresos y egresos debe estar
construida dentro del modelo, de modo que claramente se puedan rastrear los supuestos y
parametros que se utilizan en la estimacién. Cada resultado debe tener la formulacion que
permita entender las bases de célculo y los supuestos utilizados para cada uno.

Los ingresos deben estar desglosados al menos en las siguientes partidas:

e Pagos o compromisos firmes

e Pagos 0 compromiso contingentes

e Tarifas sombra

e Ingresos de terceras fuentes — tarifas al usuario

e Ingresos de terceras fuentes — arriendos

Los egresos deben estar desglosados al menos en las siguientes partidas:

e Costo operativo
e Costo mantenimiento
e Costo inversion

e Impuestos

49



Supuestos en el apalancamiento de deuda y capital: los proyectos de APP requieren un
componente importante de vigencias futuras y presentan altos niveles de apalancamiento. Esto
significa que gran parte de los fondos requeridos para el desarrollo del proyecto son provistos
por el sector financiero, por la via de una deuda bancaria, bonos u otro instrumento financiero,
en funcion del sector que se esté analizando y del nivel de garantia y colaterales que pueda
proveer el inversionista privado. No obstante lo anterior, para efectos del analisis del cpp, el
nivel de apalancamiento definitivo provendra de la estructuracion del proyecto presentada por
el Entidad Ejecutora. Por otro lado, el nivel de deuda que el sector financiero es capaz de poner
a disposicion del proyecto, tendra directa relacion con la percepcion de riesgo que los agentes
financieros tengan sobre el mismo: a mayor nivel de financiamiento estatal en la forma de
vigencias futuras, menor sera la percepcion de riesgo sobre el proyecto y mayor serd la

disposicion a prestar fondos de deuda de largo plazo.

Para determinar el apalancamiento adecuado para ser utilizado en el modelo econdmico-
financiero, la aproximacion metodolégica mas precisa es recurrir a entidades financieras,
presentar el proyecto en los términos que se desea contratar, y consultar directamente a juicio
de tales entidades, cuales serian las condiciones financieras factibles de ser implementadas.
Debe entenderse que, en la medida que sea mayor el aporte de capital propio a un proyecto APP,
mayor sera el costo para la Entidad Ejecutora. En otras palabras, los pagos por disponibilidad
y por uso que la Entidad Ejecutora debera realizar a la sociedad contratista seran mayores,

mientras mayores sean las exigencias de capital propio inicial.

Tasa de descuento: la tasa de descuento corresponde a la estimacion que se hace sobre la
rentabilidad del proyecto y, por lo tanto, el sector privado exigira al mismo para participar en
él. El costo de capital puede ser expresado como el promedio ponderado del costo de la deuda

y del capital propio de los accionistas.
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E
WACC:m(Ke)-I_D-}-E

(1 —-Tx)(Kd)

Donde:

WACC: Promedio Ponderado de Costo de Capital

E: Capital de los accionistas

D: Deuda

Ke: Costo del capital

Kd: Costo de la deuda

Tx: Tasa de impuestos

3.2.3 Célculo del costo ajustado por riesgo

A partir del modelo econdémico-financiero se determina el nivel de financiamiento, que se

espera sera requerido por los agentes privados en la licitacion del proyecto.

Costo del riesgo: corresponde exactamente al mismo valor del costo del riesgo determinado en

los costos ajustados por riesgo del PPR.

Costo de administracion del contrato: corresponde al costo en el que incurre la entidad publica
para estructurar, supervisar y controlar el contrato que se estableceria con el privado, para

desarrollar el proyecto.

Costo del valor presente de los aportes publicos: corresponde al financiamiento estatal,
materializado a traves de vigencias futuras, el cual se expresa en pagos diferidos prorrateados

con el tiempo. Corresponde al flujo de pagos periddicos que el Estado compromete para
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solventar la totalidad o parte de los ingresos del contrato App, de modo tal que satisfaga su

condicién de equilibrio econémico-financiero.

Una vez que se cuenta con el modelo econémico-financiero que simula la perspectiva de la
sociedad contratista, donde se han alimentado en el mismo todas las variables que se desprenden
del disefio del negocio, y se ha determinado la tasa de descuento que se espera el privado exija
al proyecto, se calculan al interior del modelo las variables de licitacion, para obtener una tasa
de descuento resultante en el modelo, igual a la calculada con la metodologia MHCP. Los valores
de las variables de licitacién que resulten de este proceso son los niveles esperables en la
modalidad de provision privada de la infraestructura, determinados en la forma de pagos
diferidos. En particular, y como probablemente serd en muchos de los casos, si una de las
variables de licitacion es el nivel de financiamiento requerido, el procedimiento anterior llevara
a determinar cual es el nivel de financiamiento esperable, por parte de la Entidad Ejecutora para

el proyecto a implementar.

Costo ajustado total del contrato APP: corresponde a la suma del valor presente del costo del
riesgo retenido, mas el valor presente de los costos de administracion del contrato App, mas el

valor presente de la oferta APP.

CAPP:RR + CA + OAPP

Donde,

CAPP: Valor presente del costo ajustado total del proyecto App

RR: Valor presente del costo del riesgo retenido

CA: Valor presente de los costos de administracion del contrato App
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APP: Valor presente de los aportes pablicos.

3.3. Etapa III: estimacion del valor por dinero VpD

Es el analisis comparativo de las alternativas y los resultados de estas con sus respectivas

conclusiones.

Figura 4. Representacion gréfica del comparador publico-privado con el vpPD

(+)
(+) (+)
Costo del Costo Costodel [Ingresosde| Costo Costodel| Costode Valor Costo
Riesgo [ Base PPR| Riesgo Terceras [Ajustado Riesgo |Administracion| pracante |ajustado

Retenido Transferible| Fuentes PPR Retenido Aportes APP VPD

Publicos
APP
PPR APP

Fuente: Elaboracién propia con datos tomados de Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (2010).
Comparador publico privado para la seleccion de proyectos APP.

El valor por dinero es la diferencia del costo neto ajustado por riesgo, entre la provision publica

y el costo neto de la provision privada de la infraestructura y los servicios relacionados.

El reporte final que se elabore con los resultados del analisis del proyecto, debe al menos dar

cuenta de los siguientes elementos:

e Parametros y supuestos utilizados

53



e Descripcion clara y precisa del PPR

e Resultados intermedios

e Disefio del modelo de negocio ApP

e Valor presente de cada una de las componentes del comprador

e Resultados del analisis de riesgo de acuerdo con la metodologia definida en el manual
de riesgos

e Principales riesgos retenidos

e Costo de los riesgos retenidos

e Principales riesgos transferidos

e Costo de los riesgos transferidos

4. Resultados

Se realiz6 el analisis de los métodos de ejecucion del proyecto para cada uno de los actores
(Proyecto Publico de Referencia PPR y Asociacion Publico Privada AppP), determinando el

método mas eficiente.

4.1 Estimacion del costo total por proyecto publico de referencia PPR

Para el calculo del costo base, se considera que los costos de inversion que integran los costos

de disefio, implementacién, construccion y equipamiento alcanzan los 130.000.000.000 cor.

Los costos de explotacidn que integran los costos de mantenimiento y costos administrativos y
operativos del proyecto, durante la etapa estimada de ejecucion, alcanzan los 188.957.384.324
cop, sin considerar el costo de financiamiento publico que comprenden alrededor de los

45.000.000.000 cop. Adicionalmente, los ingresos de terceras fuentes durante el tiempo
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estimado de ejecucion, que son 30 afios, incluyendo la etapa de construccion y traidos a valor
de hoy con la tasa interna de retorno equivalente a 9,13%, ascienden a 144.161.638.577 coP y
el costo del riesgo total alcanza los 722.854.657.656 cop; con 225.892.080.518 cop de riesgos
a retener, 406.605.744.932 cop de riesgos a transferir y 90.356.832.207 cop de riesgos

compartidos.

Al final se suman todos los costos base, todos los riesgos y se les resta el ingreso de terceras
fuentes, para alcanzar un total de 899.378.930.071 copr, como resultado del proyecto publico

de referencia PPR.

Tabla 8. Célculo del PR

# CALCULO DE PPR

(+) Costos bases 320.685.910.992
(+) Riesgo a retener 225.892.080.518
(+) Riesgo a transferir 406.605.744.932
(+) Riesgo Compartido 90.356.832.207

() Ingresos de terceras fuentes 144.161.638.577
Total PPR 899.378.930.071

# COSTOS BASES

Costos de inversion

Costo de disefio 4.978.439.745
Costo de implementacion (compra de lotes) 1.900.877.684
Costo de implementacion (impuestos) 3.628.464.804
Costo de construccion 25.747.484.851
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Costo de equipamiento

93.744.732.916

Total costos de inversion

Costos de explotacion

130.000.000.000

Costos de mantenimiento

Costos administrativos y operativos

148.744.138.332

40.213.245.892

Total costos de explotacion

188.957.384.224

Mantenimientos mayores y costos de reposicion

1.728.526.768

TOTAL COSTOS BASES

320.685.910.992

#INGRESOS DE TERCERAS FUENTES

Pasajeros

Pasajeros Villa Santana 5.500
Pasajeros UTP 7.500
Pasajeros Terminal de transporte 1.500
Pasajeros Parque Olaya 2.000
Total Pasajeros Diarios 16.500
Valor por pasaje 1.800
Ingresos diarios 29.700.000
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Ingresos en 30 afios por pasajes 142.523.436.625

Ingresos Potenciales 1.638.201.952

INGRESOS DE TERCERAS FUENTES 144.161.638.577

Fuente: Elaboracion propia, 2020.

4.2 Estimacion del costo total por asociacién publico privada App

Para el calculo de los aportes publicos, se considerd un aporte por parte del municipio del
Pereira de 50.000.000.000 cop como iniciativa para realizar el proyecto. El costo total de los
riesgos a retener, y compartido una vez analizada la probabilidad de ocurrencia y el riesgo de
impacto de cada uno de estos, alcanzan los 316.248.912.725 cop, afectando directamente el

calculo del costo del riesgo total.

El costo de la administracion de la APP se estima en 12.436.427.695 cop, considerando los
costos para estructurar, supervisar y controlar el contrato a adjudicar. Este costo es estimado
durante toda la etapa de ejecucion del proyecto y traidos a valor presente, con una tasa interna

de retorno del 9,3%.

La estimacion del costo total por asociacion publico privada, una vez sumados los aportes

publicos, los riesgos totales y el costo de la administracion, alcanzan los 378.685.340.420 cor.

Tabla 9. Calculo del aArp

# CALCULO DE APP

(+) Aportes publicos 50.000.000.000

(+) Riesgo a retener 225.892.080.518
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(+) Riesgo Compartido 90.356.832.207
(+) Costo de la administracion de la

APP 12.436.427.695

Total APP 378.685.340.420

Fuente: Elaboracién propia, 2020.

4.3 Estimacion del valor por dinero VpD

Para cuantificar el Valor por Dinero VpD, se resto el total de la estimacion de costo total
ajustado por proyecto publico de referencia PPR y la estimacion de costo total ajustado por

asociacion publico privada APP.

De acuerdo con el resultado positivo alcanzado por un valor de 520.693.589.652 cop de la
evaluacion del valor por dinero, la realizacion del proyecto a través de una asociacién publico
privada AppP genera valor por dinero; teniendo en cuenta que los costos de realizar el proyecto
de transporte de pasajeros por cable aéreo en el municipio de Pereira, a través del esquema
tradicional de obra publica PPR, son mayores que los costos de realizar el proyecto mediante

una modalidad de participacion publico privada.

Tabla 10. Comparador cppP

# COMPARADOR CPP

(+) Proyecto publico de referencia (PPR)  899.378.930.071

(-) Asociacion publico-privada (APP) 378.685.340.420
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Diferencial (VPD) 520.693.589.652

Fuente: Elaboracién propia, 2020.

Tabla 11. Tasa de descuento

Inversion inicial 130.000.000.000

Tasa libre de riesgo 0,16%
Beta Desapalancado 0,87
Prima de mercado 9,49%
Bonos internacionales 5,61%
Riesgo pais 5,45%
Ke USD 13,86%

Inflacion Explicita Colombia 3,00%
10-Year Breakeven Inflation Rate 1,21%
Devaluacion Esperada 1,77%

Ke 15,88%
Kd 7,0%
Equity 38%
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https://www.bloomberg.com/markets/rates-bonds/government-bonds/us
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrent.html
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
https://es.investing.com/rates-bonds/colombia-10-year-bond-yield
http://www.banrep.gov.co/es/precios/meta-inflacion
https://fred.stlouisfed.org/series/T10YIE

Deuda 62%
Tax 30%
WACC 9,13%

Fuente: Elaboracion propia, 2020.
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IMPACTO

Calificacién Cualitativa

Calificacién Monetaria

Tabla 12. Matriz de evaluacion de riesgos del proyecto

Obstruye la
ejecucion del
contrato de manera

intrascendental

Dificulta la
ejecucion del
contrato de manera
baja. Aplicando
medidas minimas se
puede lograr el

objeto contractual

Afecta la ejecucion
del contrato sin
alterar el beneficio

de las partes

Obstruye la
ejecucion del
contrato

sustancialmente
pero aun asi permite
la ejecucion del

objeto contractual

Perturba la
gjecucion del
contrato de manera
grave,

imposibilitando la
consecucién  del

objeto contractual

El impacto no
representa mas del
uno por ciento (1%)
del  valor  del

contrato

El  impacto no
representa mas del
cinco por ciento

(5%) del valor del

contrato

Genera un impacto
sobre el valor del
contrato entre el
cinco (5%) y el
quince por ciento

(15%)

Incrementa el valor
del contrato entre el
quince (15%) vy el
treinta por ciento

(30%)

Impacto sobre el
valor del contrato
en mas de treinta

por ciento (30%)
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Insignificante Menor Catastrofico
Categoria Valoracion

Raro (Puede ocurrir

excepcionalmente)

Improbable  (Puede
ocurrir

ocasionalmente)

Posible (Puede
ocurrir en cualquier

momento futuro)

Probable

(Probablemente va a

ocurrir)
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Casi cierto (ocurre en
la mayoria de las|5

circunstancias)

Fuente: Elaboracion propia, 2020
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Tabla 13. Matriz de valoracién de riesgos del proyecto

RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

EVALUACION VALORACION
) Valoracion
IDENTIFICACION Valoracion Riesgo Riesgo
Probabilidad | Impacto Categoria| Econémica del Riesgo Retenido
del Riesgo Transferido Compartido
Riesgo
La variacion entre cualquier estimacion
efectuada y lo efectivamente requerido
en cuanto a las cantidades de obra que
2 2 4 6.023.788.814 | 6.023.788.814
resulten necesarias para la consecucién
Riesgo durante | de los resultados previstos para las Obras
la Etapa de|de Construccion.
Disefio y | Cualquier afectacion incluyendo los
Construccion costos y los plazos de ejecucion de las
Obras de Construccion que se derive de
3 3 6 18.071.366.441 | 18.071.366.441
las condiciones ambientales, geoldgicas,
climaticas o pluviométricas que acaezcan
durante la ejecucion del Contrato
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RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

EVALUACION VALORACION
) Valoracion
IDENTIFICACION Valoracion Riesgo Riesgo
Probabilidad | Impacto Categoria| Econémica del Riesgo Retenido
del Riesgo Transferido Compartido
Riesgo
La variacion en los precios de mercado
de los insumos necesarios para ejecutar
las Obras de Construccion, incluido el | 3 3 6 18.071.366.441 |18.071.366.441
valor de los equipos, sistemas y
programas requeridos.
Las variaciones en el costo de las Obras
de Construccion derivadas de los disefios
elaborados por el Asociado, incluyendo
2 2 4 6.023.788.814 | 6.023.788.814
los costos necesarios para adecuar,
reparar o reconstruir cualquier Obra de
Construccion que asi lo requiera.
Inestabilidad de la obra. 2 3 5 18.071.366.441 | 18.071.366.441
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RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

EVALUACION VALORACION
) Valoracion
IDENTIFICACION Valoracion Riesgo Riesgo
Probabilidad | Impacto Categoria| Econémica del Riesgo Retenido
del Riesgo Transferido Compartido
Riesgo
La demanda del proyecto es menor o
3 4 7 36.142.732.883 | 36.142.732.883
mayor que la proyectada
Riesgo
La imposibilidad de cobrar tarifas, tasas
Comercial o de
por la prestacion del servicio, y derechos,
Demanda 2 4 6 36.142.732.883 |18.071.366.441 |18.071.366.441 |36.142.732.883
entre otros, por factores de mercado, por
impago y/o evasion de esta.
La variacion en los precios de mercado
de los insumos necesarios para realizar | 3 3 6 18.071.366.441 | 18.071.366.441
las actividades de mantenimiento.
Riesgo
La variacién en los precios de la mano de
Operacional y
obra, insumos, bienes, equipos, servicios
2 3 5 Medio 18.071.366.441 | 18.071.366.441
o cualquier otro recurso necesario para la
prestacion del servicio
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RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

EVALUACION VALORACION
) Valoracion
IDENTIFICACION Valoracion Riesgo Riesgo
Probabilidad | Impacto Categoria| Econémica del Riesgo Retenido
del Riesgo Transferido Compartido
Riesgo
de Interrupcion de la operacion por acto u
2 3 5 Medio 18.071.366.441 | 18.071.366.441
Mantenimiento | omisién del operador
El riesgo de consecucion de financiacion. | 3 5 8 UM 72.285.465.766 | 72.285.465.766
El riesgo de las condiciones financieras
Riesgos 2 4 6 Alto 36.142.732.883 | 36.142.732.883
(plazos, tasas, comisiones).
Financieros
El riesgo de demora en el pago de las
3 3 6 18.071.366.441 |9.035.683.221 9.035.683.221 18.071.366.441
vigencias.
El riesgo cambiario consiste en la
afectacién de los flujos del Proyecto,
Riesgo
debido a que sus ingresos y egresos estan | 2 4 6 36.142.732.883 | 36.142.732.883
Cambiario
denominados 0  dependen del
comportamiento de la tasa de cambio
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RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

EVALUACION VALORACION
) Valoracion
IDENTIFICACION Valoracion Riesgo Riesgo
Probabilidad | Impacto Categoria| Econémica del Riesgo Retenido
del Riesgo Transferido Compartido
Riesgo
frente a monedas diferentes al Peso
colombiano
Posibles cambios en la legislacidn
colombiana (incluyendo la legislacion
tributaria 'y cambiaria), cambios
Riesgos
regulatorios o0 reglamentarios que |1l 5 6 72.285.465.766 72.285.465.766
Regulatorios
teniendo relacion directa y especifica con
el objeto contractual y siendo previsibles,
afecten la ejecucion del Proyecto

68




RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

EVALUACION VALORACION
) Valoracion
IDENTIFICACION Valoracién Riesgo Riesgo
Probabilidad | Impacto Categoria| Econémica del Riesgo Retenido
del Riesgo Transferido Compartido
Riesgo
Estos riesgos se refieren al impacto
adverso que sobre la ejecucion ylu
operacion del Proyecto tengan los
desastres naturales (son los eventos
causados por la naturaleza sin la
Riesgos de
intervencion o voluntad del hombre, que, | 2 3 5 Medio 18.071.366.441 | 18.071.366.441

Fuerza Mayor

aunque pudieran ser previsibles por su
frecuencia o diagndstico estan fuera del
control de las partes). Estos incluyen
terremotos, inundaciones, incendios y

sequias, entre otros.
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RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

IDENTIFICACION

EVALUACION

VALORACION

Probabilidad

Impacto

Valoracion

del Riesgo

Estos riesgos se refieren de manera
exclusiva al dafio emergente derivado de
actos de terrorismo, tomas de grupos
insurgentes, motines, guerras 0 eventos
que alteren el orden publico, o efectos
derivados de la accidn de las autoridades
para repeler estas situaciones, o
hallazgos arqueolégicos, de minas o

yacimientos.

Riesgo Predial

Este riesgo estéd asociado al costo de los
predios, a su disponibilidad oportunay a
la gestion necesaria para la adquisicion.

El riesgo surge de la necesidad de

Categoria

Valoracion
Economica del

Riesgo

Riesgo

Transferido

Riesgo Retenido

Riesgo

Compartido

36.142.732.883

36.142.732.883

72.285.465.766

72.285.465.766
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RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

EVALUACION VALORACION
) Valoracion
IDENTIFICACION Valoracion Riesgo Riesgo
Probabilidad | Impacto Categoria| Econémica del Riesgo Retenido
del Riesgo Transferido Compartido
Riesgo
disponer de predios para el desarrollo de
los proyectos
Consisten en los efectos sobre el
Proyecto de situaciones que lo puedan
afectar en su ejecucion, relacionados con
las obligaciones que emanan de las
Riesgos
licencias ambientales, de los planes de|1 4 5 Medio 36.142.732.883 |18.071.366.441 |18.071.366.441 |36.142.732.883
Ambientales
manejo ambiental, de las condiciones
ambientales, ecolégicas 0 sociales
exigidas y de la evolucion de las tasas
retributivas y de uso del agua
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RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

IDENTIFICACION

EVALUACION

VALORACION

Probabilidad

Impacto

Valoracion

del Riesgo

Riesgos

Tecnoldgicos

Consisten en el advenimiento de nuevos
desarrollos tecnolégicos o estandares u
obsolescencia tecnoldgica que deben ser
la debida

tenidos en cuenta para

prestacion de los servicios

Riesgo Social o

Politico

El riesgo soberano o politico se refiere a
diferentes eventos de cambios de ley, de
situacién politica o de condiciones
macroecondmicas que tengan impacto
negativo en el proyecto, como por
ejemplo,

riesgos de repatriacion de

dividendos yfo convertibilidad de

divisas.

Categoria

Valoracion
Economica del

Riesgo

Riesgo

Transferido

Riesgo Retenido

Riesgo

Compartido

36.142.732.883

36.142.732.883

6.023.788.814

6.023.788.814

72




RIESGOS ASOCIADOS AL PROYECTO

EVALUACION VALORACION
) Valoracion
IDENTIFICACION Valoracién Riesgo Riesgo
Probabilidad | Impacto Categoria| Econémica del Riesgo Retenido
del Riesgo Transferido Compartido
Riesgo
TOTAL 632.497.825.449 | 406.605.744.932 | 225.892.080.518 | 90.356.832.207

Fuente: Elaboracion propia, 2020.
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5. Discusiones

Realizado el analisis financiero del ambicioso proyecto del transporte de pasajeros por cable
aéreo en el municipio de Pereira (Risaralda), se identifica lo siguiente: la fase inicial de
construccion requirié 130.000°000.000 cor, la cual no contempla dentro de esta inversién la
operacion del proyecto, como los gastos y costos administrativos, ni la depreciacion y
reposicion de equipos. Ademas, realizamos un analisis basandonos en la metodologia crp
(Comparador Publico Privado), donde se hace una valoracion del proyecto por medio de la
metodologia PPR (Proyecto Publico de Referencia) y se compara con el modelo APP (Asociacion
Publico Privada), reflejando que el modelo PPR es mas costoso que el modelo App, y
evidenciandose que el Estado invertird en un proyecto en donde no podré alcanzar su punto de

equilibrio ni en 30 afios, limitando recuperar los 130.000°000.000 cop de la inversion inicial.

Proyectamos la ejecucién del proyecto en una linea de tiempo de 30 afios, en donde observamos
que el funcionamiento general del transporte de pasajeros por cable aéreo en el municipio de
Pereira, requiere de un presupuesto de mas de 800 mil millones de pesos, siendo esta cifra el
valor de una sola fase del Megacable; por lo tanto, es mejor replantear el proyecto y adoptar un
modelo de financiacion diferente, como puede ser el modelo App, permitiendo que el proyecto
sea administrado por un privado, brindando asi la oportunidad de recibir al municipio de Pereira

los dividendos del proyecto.
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6. Recomendaciones

Para proyectos futuros similares a este, lo recomendable es la realizacion de un comparador
publico privado, antes de tomar cualquier decision, eso demostrara si es viable el proyecto y
cual medio de financiacion es el mas adecuado. También revisar a profundidad el publico al
que va dirigido el proyecto, porque estos proyectos de cables aéreos definen la cantidad de
personas diarias que utilizaran el servicio y con ese dato se puede identificar el monto maximo
de ingreso monetario, en escenarios posibles que tendra el proyecto; partiendo de esa base, se
puede identificar el flujo de caja que podria tener el proyecto e identificar el retorno del total

de la inversion.

Para estos proyectos de infraestructura que requieren de gran inversion de capital, lo ideal es
que el proyecto sea dirigido a la mayor parte de la poblacién donde se va a realizar la
infraestructura, pues se vuelve muy limitado el ingreso cuando solo va dirigido a un 30% de la

poblacion o a un solo sector.

Inclinar la decision por el modelo APP en la mayoria de los casos es o mas viable, dado que
puede ser potenciado con estandares de calidad, gracias a la experiencia, conocimientos y
tecnologia por parte del sector privado en el manejo de estos proyectos; ademas de mejorar la

competitividad y calidad del servicio.

La Optima distribucion de los riesgos inmersos en el proyecto bajo la metodologia APP, es otra
de las grandes ventajas para el ente publico, dado que la gran mayoria de estos son transferidos
al privado, algunos son compartidos y muy pocos son los asumidos por la entidad estatal. Caso
contrario ocurre si se hace por via del ppr, donde el municipio es el responsable 100% de los

riesgos del proyecto.
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Cuando se requiere de un proyecto de infraestructura, a las entidades oficiales se les califica
con base a su nivel de riesgo como municipio y se calcula una tasa de interés considerable. Si
es el App el que requiere la financiacidn, podran negociar una mejor tasa de interés con las

entidades bancarias.

Recomendamos a los gobernantes de Pereira revisar la forma de financiacion elegida con el
proyecto Megacable, debido a que es méas viable adoptar un modelo APP. Se evidencia que el
método de financiacidn que se estd adoptando en este momento, que es PPR, no es el adecuado,
porque se descapitaliza y se endeuda el municipio en un largo periodo de tiempo, en un proyecto
que solo beneficiard a 16.500 personas del total de la poblacion del municipio de Pereira, que

es de 409.670 habitantes.

76



7. Conclusiones

De acuerdo con el andlisis de este trabajo, los supuestos incorporados con base en la
informacion disponible y el estado del arte de este tipo de analisis, identificamos que la
aplicacion del comparador publico privado cpp en el proyecto de transporte de pasajeros por
cable aéreo en el municipio de Pereira, es determinante para identificar cual de los métodos de

financiacion es mas efectivo para la ejecucion del proyecto.

El método de financiacion elegido por el municipio ha sido PPR para la ejecucion del proyecto,
pero este método no genera valor por dinero VpD durante el tiempo de operacion, debido a que
el municipio estaria incurriendo en los gastos de operacion, administracion, reposicion y todos
los riesgos que se deriven del proyecto, incrementando el valor del mismo en un 137% en
comparacion al método APP; es decir, requiere $769.378.930.071 adicionales de capital en el
método actual. En este caso, el método de financiacion por App es el mas factible y
financieramente viable, porque genera VpD de $520.693.589.652 y una diferencia del 137%
menos, respecto al valor total de la inversion en el método APP, este valor porcentual se refiere

al valor que se debe cubrir por los riesgos derivados del proyecto.

Por otro lado, el método de financiacion App permite que la administracion, operacion y
mantenimiento del trasporte de pasajeros por cable aéreo, sean mas eficientes y efectivos por

cuenta del respaldo generado por la entidad privada, dado que:

e El mantenimiento en el método PPR es mas lento en el proceso de ejecucion, debido a
que cualquier necesidad debe ser contratada por métodos de contratacion publica
(licitaciones), las cuales tienen unos tiempos estimados para subsanar la necesidad, y
estos tipos de transporte requieren atencién inmediata y no pueden permitir demoras en

la operacion.
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e Interés por préstamos bancarios

e Contratacion &gil y directa.

El proyecto Cable Aéreo del Municipio de Pereira se esta ejecutando bajo un método financiero
que no considera las implicaciones financieras que conllevarian a un detrimento patrimonial
del municipio, pues el compromiso presupuestal de vigencias futura para la operacion del
Megacable, dentro de los proximos afios es de $769.378.930.071, siendo mas elevado respecto
a la financiacion por via App. Por otro lado, el método de financiacién ppr lleva a que el
municipio se descapitalice, desembolsando en recursos propios un saldo de $50.000 millones
de pesos y, ademas, debe adquirir una deuda con intereses en una entidad financiera de $80.000
millones de pesos, solo en la inversion del proyecto, sin considerar que este tipo de métodos de
financiacién dentro del plan no generan valor y se requerira de mas inversion para su

funcionamiento.

Los ingresos por medio de tickets, dirigidos solo a cubrir la inversion inicial, no alcanzaria a
cubrir el valor en 30 afios, dado que los primeros 12 afios se deben pagar los intereses y los
abonos a la deuda contraida y, luego de ese periodo de tiempo, las utilidades no son

significativas anualmente.

Es mejor realizar la inversion del Megacable por medio de un tercero (APP), experto en el tema,
donde la entidad solo desembolse los 50 mil millones y el privado sea el encargado de toda su
operacion; hasta se puede considerar pagos futuros dentro de las préximas vigencias como

apoyo al proyecto, lo cual generaria bienestar y desarrollo para la ciudad.
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