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Resumen

Los Sistemas Integrados de Transporte Masivo (SITM), como una solucion a la movilidad de las
grandes urbes, han venido ganando protagonismo en las principales capitales de Latinoamérica.
Estos sistemas organizados tienen implicito un conjunto de beneficios sociales y ambientales que
han motivado a distintos gobernantes a liderar estas iniciativas dentro de sus propuestas de ciudad.
Sin embargo, los sistemas organizados en Colombia se han vuelto un problema, debido a una
inadecuada estructuracion en el momento en que se gestaron y adjudicaron los contratos de
concesion. Como consecuencia de esto, un desafio para futuros proyectos estara relacionado con
su financiacion. El objetivo de este trabajo es recomendar elementos que permitan viabilizar
financieramente las iniciativas, perfeccionando los recursos y los intereses de los actores.

La propuesta metodologica parte de una referenciacion bibliografica, indagando sobre las
opciones que se han implementado en otras ciudades; esto a su vez, requiere de un analisis de la
problematica en Colombia, entendiendo desde el punto de vista financiero, aquellos elementos

que deben considerarse en la estructuracion de los contratos.

Palabras claves: Sistema Integrado de Transporte Masivo (SITM), Contrato de concesion, Entes

gestores, CapEx, OpEx, Equity, Project Finance.

Abstract

The Bus Rapid Transit (BRT) has been gaining importance in the main capitals of Latin America
like a solution to the mobility of large cities. These BRT has implicit a set of social and
environmental benefits that have motivated leaders to encourage these initiatives within their city
proposals. However, the organized systems in Colombia have returned to a problem due to
inadequate structuring when the concession contracts were conceived and awarded. As a
consequence of this, a challenge for future projects will be related to its financing. The objective
of this paper is to recommend elements that make those initiatives fundable, improving the
resources and interests of the players.

The methodology is a bibliographical reference, seeking another’s options that have been
implemented in other cities. Furthermore, it requires an analysis of the Colombian situation of
massive transportation from the financial point of view, understanding those elements that should

be considered in the structuring of contracts.

Key words: Bus Rapid Transit (BRT), Concession contract, Management Authority, CapEXx,

OpEx, Equity, Project Finance.



Contenido

INETOAUCCION ..ttt ettt sttt ettt e b e s bt e sat e st e e be e be e bt esbeesaeesateenbeenteens 4
1. Marco CONCEPLUAL......oiuirieiirieeecieet ettt st sttt s n e bt s e e sreenne s 6
1.1 Generalidades de los Sistemas de Transporte MasiVOS ........eeevveerveercieeeniieesiieeeneeessreesnenes 6
1.2 Contexto actual n Colombia ........ccceeiiiriiiiiiiiieiieree et 13
1.2.1 Los Sistemas Integrados de Transporte Masivo en Colombia ...........cccceverveeniereennene 13
1.2.2 Analisis del SITM de la ciudad de Cali .......cooeeviiriiniiiiieiceeeeeee e 17

1.3 PrOJect FINANCE....ccveieiieieieiteeiesie ettt sttt sttt sttt b s s 23

2. MEt0A0 de SOIUCTON ...euviiiiiiiiiiiiete ettt ettt b e sttt e b e s beesaee e 25
3. Presentacion y analisis de resultados........eeveereiiiiriiiiiieiiereeeeeee e 26
3.1 Dotacion de INfraCStIUCTULA ......eecveirueereerie ettt et ettt et ste e st s see e teesbeesaeesaeesane 26
3.2 Alcance del proyecto vs nivel de INZIES0S ......ceoverrerrierereeriineeieniereese e 28
3.3 ROIAE] EStAAO ...ttt st st st et 31
4. CONCIUSIONES ...uveeuueiueieuteeteeteestee st e st e et e et e e bt e sbeesbeesaeesabeeabe e be e bt e sbeesheesateeateeabeebeenbeesaeesaeesane 33
RETEIEIICIAS ....eeeetieee ettt ettt b e be e sbe e sat e et e et e e nbeesbeesaeesaeeeaee 35



Introduccion

Con el inicio de la operacion de Transmilenio en la ciudad de Bogota en el afio 2000
(Rodriguez, 2014), se dio un paso importante en la historia de la movilidad en Colombia;
este sistema cambi6 la mirada de diferentes actores politicos, econdmicos y sociales frente
a los problemas de movilidad en las grandes ciudades del pais. Para esta fecha, la pauta
la habia marcado la ciudad de Medellin con la construccién del Metro. Sin embargo, los
costos y desafios financieros de este sistema férreo cuestionaban al Gobierno nacional y
demas entidades territoriales sobre la conveniencia de implementar este mismo modelo
en otras ciudades o buscar nuevas soluciones con la misma capacidad de lograr beneficios
sociales frente a la movilidad, sin necesidad de impactar significativamente las finanzas
publicas. En ese sentido, Transmilenio comenz6 a marcar un hito importante para la
solucion de esta disyuntiva, porque el modelo propuesto en la capital del pais no solo
lograba dar una solucion positiva a la movilidad de una urbe en continuo crecimiento,
sino que también empezd a generar recursos para las finanzas del distrito, esto debido a
la demanda de pasajeros que atrajo esta propuesta de transporte.

A este modelo le siguieron otras iniciativas en el pais como el MIO en Cali (MI0, 2017),
Metrolinea en Bucaramanga (Metrolinea, 2017), Transmetro en Barranquilla
(Transmetro, 2017), Metroplas en Medellin (Metroplus, 2017), entre otros. Todos estos
con supuestos similares, pero modificando algunos puntos estructurales y de asignacion
de riesgos en los contratos. No obstante, los resultados en estas ciudades no lograron los
objetivos propuestos y comenzaron a surgir problemas de distinta indole, que terminaron
afectando los modelos de negocio bajo los cuales se estructuraron las ofertas en los
procesos de licitacion. Cabe anotar que esta misma situacion se empez6 a exhibir también

en Bogota en el SITP (Sistema Integrado de Transporte Publico), con las concesiones



responsables de atender el transporte zonal de la ciudad. Algunos de los principales
detonantes de dichos problemas, fueron: i) el crecimiento desproporcionado del
transporte ilegal debido a la falta de control por parte de las autoridades, ii) el incremento
exponencial en las ventas de motos, motivado por la mala calidad del servicio y por un
mayor acceso a fuentes de financiacion iii) la evasion fisica y electrénica de los usuarios,
iv) el desconocimiento del funcionamiento del sistema por falta de planes de educacion a
la ciudadania y v) el paralelismo con el transporte publico colectivo (TPC). No obstante,
el principal problema que a su vez incentivd el crecimiento de los problemas
mencionados, fueron los supuestos inadecuados en la estructuracion financiera y en la
asignacion de riesgos entre las partes, que terminaron afectando significativamente los
modelos financieros propuestos.

Este panorama ha marcado un antecedente negativo para la gestacion de nuevos proyectos
en el pais. Sin embargo, la ciudadania ain demanda propuestas eficaces, sostenibles y
acordes con las tendencias mundiales para enfrentar los problemas de movilidad y
contaminacion ambiental. Con base en esta situacion, se propone realizar un ejercicio de
investigacion para determinar esos elementos esenciales para viabilizar econdmicamente
el desarrollo de nuevos Sistemas Integrados de Transporte Masivo. Para lograr este
proposito, se realizard una referenciacion bibliografica para identificar las principales
caracteristicas y supuestos de los SITM en el mundo, buscando entender los compromisos
que deben adquirir las partes, la asignacion de los riesgos en los contratos y los recursos
necesarios que viabilizan las propuestas. Posteriormente, se explicard la problematica
vigente en el pais y la normatividad sobre la cual se basaron las propuestas en Colombia

y, con base en ello, elaborar las recomendaciones que viabilicen los planes de negocios.



Esta investigacion no pretende definir un modelo de contrato o de pliegos de condiciones
para las entidades territoriales, debido a que estos documentos requieren informacién
legal y técnica que no es objeto de este trabajo. Igualmente es importante destacar que los
elementos a proponer no incorporan las condiciones necesarias para su correcta
aplicacion, porque no se busca indicar el paso a paso que los actores del sistema deberan
analizar y gestionar. Adicionalmente, algunas de las fuentes de ingresos propuestas en
este trabajo, requieren de un andlisis de viabilidad econémica y fiscal y la interaccion y
compromiso de otros actores publicos y privados. Finalmente, como mencionan Ortegon-
Sanchez y Tyler (2015): “Se requiere un fuerte marco institucional para manejar la
complejidad asociada con los diversos intereses de las actores implicados durante la vida

del proyecto” (p. 215).

1. Marco conceptual

1.1 Generalidades de los Sistemas de Transporte Masivos

Las particularidades de los Sistemas Integrados de Transporte Masivo reconfiguran el
modelo tradicional del transporte. Mientras que “en muchas partes del mundo
desarrollado, el transporte urbano es proporcionado por un gran nimero de propietarios
de los vehiculos, algunas veces organizados en empresas o uniones para controlar las
rutas, pero en su mayoria con una minima regulacion por parte del Estado” (Paget-Seekin,
2015, p. 115), los SITM procuran que la movilidad pase a manos de un menor niimero de
empresas con capacidad financiera y de gestion, enmarcando la relacion Estado—
propietario de los buses, dentro de una marco contractual en la que el Estado tenga mayor
injerencia y control sobre estas empresas, asegurando con ello “altos niveles de servicio

en corredores exclusivos y estaciones para los pasajeros y un nivel de prioridad en el



transito” (Paget-Seekin, 2015, p. 115). Otro punto importante que mencionar es que los
SITM fueron disenados para abordar las externalidades que esta generando al crecimiento
poblacional y su concentraciéon en las zonas urbanas, porque permiten disminuir la
contaminacion ambiental, el trafico vehicular y la inseguridad vial, que han generado la
competencia de las empresas de transporte tradicional, todo esto gracias a la inversion en
buses de mayor tamafio y con tecnologias que permiten menores emisiones de gases.

Al comparar los Sistemas Integrados de Transporte Masivo con los sistemas férreos
tradicionales de las principales ciudades del mundo, se puede encontrar en los primeros
una alternativa para el movimiento masivo de pasajeros con miras a solucionar los
problemas de movilidad, sin tener que incurrir en grandes inversiones de capital; a la par,
esta propuesta de transporte tiene el beneficio de lograr una mayor cobertura geografica
en las zonas de las ciudades, debido a la flexibilidad por la variedad en tipologias de

autobuses.

Para poder entender las caracteristicas de un SITM y diagnosticar su estado, es
fundamental comprender los elementos que son comunes en la estructuracion de estos;
asi como las interacciones entre los actores que intervienen en el desarrollo de los
proyectos. De acuerdo con Pedro & Macario (2015):
Son contratos establecidos bajo diversas politicas institucionales — politicas de iniciativa
de mercado (entrada libre no regulada) y politicas de iniciativa de autoridad (con o sin
licitacion competitiva) e, incluye contratos con varias formas de asignacion de riesgos
(riesgo de costos, riesgo de ingresos, incentivos) y varios tipos de licitaciones (licitacion
directa o competitiva). (p. 95)

Adicionalmente, también existen puntos criticos como la participacion y respaldo del

Estado acorde con el tamafio del proyecto, el plazo y la calidad de la cobertura, entre otras



condiciones claves para el desarrollo de los proyectos. A continuacidon, se presentan

algunas generalidades:

I. Principales actores en los SITM

Son diversos los actores que participan en estos proyectos. Sin embargo, los principales

jugadores en los Sistemas Integrados de Transporte Masivo son:

o Sector publico: participa como ente regulador y concedente de los contratos, aunque
a su vez puede ejercer funciones como ente gestor del sistema y asumir también la
responsabilidad por toda la operacion, en estos casos dejando al sistema bajo un
monopolio estatal.

. Operador de transporte y recaudo: dependiendo del tipo de contrato, podria ser una
empresa del gobierno creada para este fin o una sociedad del sector privado
regulada mediante un contrato. Este generalmente asume también Ia
responsabilidad por el mantenimiento y renovacion de los activos.

o Proveedor de la infraestructura: la infraestructura del SITM se desarrolla mediante
contratos de obra o concesion celebrados entre el Estado y un contratista
especializado en la construccion de obras civiles.

o Sector financiero: participan los bancos comerciales que, en conjunto con otras
entidades como los fondos de deuda, entidades multilaterales y bancas de segundo
piso, ingresan como acreedores en los cierres financieros de los proyectos.
Igualmente, es necesaria la participacion de las aseguradoras, las cuales emiten las
polizas de cumplimiento y otros mecanismos que aseguran la estabilidad del
sistema. Por otro lado, se encuentran las sociedades fiduciarias que actian como

responsables por el manejo y administracion de los recursos y, finalmente, estan las



bancas de inversion como asesores en la estructuracion financiera del proyecto,
facilitando la consecucion de los recursos.

o Asesores externos: los distintos actores del sistema pueden requerir el
acompanamiento de especialistas que, en los ambitos juridico, comercial,

financiero, técnico y de seguros, apoyan la toma de decisiones.

I1. Tipos de contratos

Por lo que pretenden los sistemas organizados de transporte masivo es fundamental que

los altos niveles de inversion en CapEx (Capital expenditures) y los riesgos derivados de

esta actividad econdémica, estén enmarcados en un contrato que regule la interaccion y las

responsabilidades entre las partes. De acuerdo con Pedro & Macério (2015), los tipos de

contratos se clasifican en:
1) “Management Contract”, el sector publico retiene la propiedad y el control de los
depositos y vehiculos, recibe todos los ingresos y paga todos los gastos de capital y de
operacion. Este asume el riesgo de la operacion y de los ingresos y paga al operador una
remuneracion anual, ii) “Gross Cost Contract”, el sector publico renuncia al control de
los vehiculos y la infraestructura requeridos para que el operador asuma este rol. El
privado asume el riesgo de la operacion y la entidad del gobierno asume el riesgo de los
ingresos, iii) “Net Cost Contract”, el sector publico también renuncia al control de los
vehiculos y de la infraestructura. Sin embargo, el operador asume el riesgo de la operacion
y de los ingresos. La empresa privada es remunerada con los ingresos y algunas veces,
mediante un pago de compensacion complementario fijado por la autoridad de transporte
publico, y iv) “Net Cost Contract with Investment”, el sector publico contrata una
organizacion externa para proporcionar la mayoria de los activos fijos y moviles y, al

mismo tiempo, para prestar los servicios con los estandares de calidad de servicio. El



operador debe, en consecuencia, suministrar el inventario de los activos fijos y mdviles.
La empresa privada también retendra todos los ingresos y absorbera todos, o una parte
acordada contractualmente, de los riesgos de trafico/ingresos, asi como también los
asociados con la construccion. (p. 97)

El tipo de contrato que se defina para la interaccion entre las partes en un Sistema
Integrado de Transporte Masivo dependera de la combinacion entre el nivel de control
estatal versus la inyeccion de recursos de inversion privada esperada para el proyecto. En
este orden de ideas, bajo un escenario de estrechez fiscal, serd mas probable que el sector
publico estructure un contrato tipo Net Cost Contract with Investment, buscando que el
operador, por su cuenta y riesgo, provea los recursos, via equity y/o deuda, para la
inversion necesaria para viabilizar el proyecto. Por el contrario, un gobierno que quiera
mantener el control del sistema optard entonces por un modelo tipo Management

Contract, asumiendo con ello la mayoria de las obligaciones.

I11. Plazos y tamario de los contratos

Los documentos que regulan la relacion contractual acordada para la prestacion del
servicio, deberan incorporar el tamaio y el plazo de las obligaciones. Para ello la entidad
del Estado encargada del disefio de los contratos, realizard un andlisis sobre la
conveniencia de estos dos elementos. En cuanto al tamaio del contrato, las “Autoridades
deben equilibrar las ventajas competitivas entre tener varios contratos pequenos o pocos
contratos para un area mas extensa, a menudo mas faciles de administrar” (Colin,
Buchanan & Partners (2001), citados en Pedro & Macario, 2015, p. 98), y esto estard
asociado y sustentado con la caracterizacion social y econdmica de la poblacion, con
estudios de origen-destino de demanda y, por ultimo, relacionando la necesidad de

transporte de la ciudad con la experiencia y capacidad operativa y econdmica de los

10



posibles adjudicatarios de los contratos. En cuanto a la definicion del plazo, para Pedro
& Macario (2015), “pueden diferir considerablemente de acuerdo con las caracteristicas
de los periodos de amortizacion de las necesidades de inversion” (p. 98) y este elemento
se constituye en una gran disyuntiva para el Estado, porque estructurar un proyecto con
especificaciones con altos niveles de inversion en CapEx para ser concesionado a un
privado, puede exigir contratos de largo plazo que lo hagan financieramente viable. No

obstante, esto podria restarle control al Estado en el tiempo.

IV. Fuentes de recursos

Los SITM cuentan inicialmente con recursos provenientes del ingreso por tarifas que son
cobradas a los usuarios finales del sistema. Adicionalmente, en la estructuracion de un
proyecto pueden incluirse otros ingresos por explotacion comercial de los activos,
infraestructura fisica y rodante. No obstante, “es una practica mundial financiar los
sistemas de transporte publico a través de programas de subsidios cuando tienen déficits
operativos” (Sun, Guo, Schonfeld & L1, 2016, p. 236). Este elemento debera ser coherente
con el tipo de contrato a firmar entre los distintos actores del sistema de transporte a
licitar, asegurando con ello un adecuado equilibro econdomico entre las partes.

Si el riesgo de mercado en un proyecto de esta tipologia es transferido al privado y si
adicionalmente le es transferida la responsabilidad sobre la totalidad de los costos del
sistema, es necesario que el contrato incorpore mecanismos que aseguren el repago de las
inversiones. Por este motivo, el Gobierno deberé analizar el proyecto y la coherencia de
la estructuracion del mismo versus los recursos disponibles para co-financiar la iniciativa,
teniendo en cuenta a nivel politico que “los subsidios de transito han sido controvertidos

durante varias décadas, tanto teérica como empiricamente” (Sun et al., 2016, p. 237).
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V. Matriz de riesgos
En las relaciones contractuales para proyectos de infraestructura de transporte y Sistemas
Integrados de Transporte Masivo, es importante que los riesgos derivados del objeto a
desarrollar sean transferidos a la parte que esté en mejor condicion para asumir y gestionar
los mismos. De acuerdo con Colin, Buchanan & Partners (2001) citados en Pedro &
Maciério, (2015):
Los principales riesgos en los SITM se pueden clasificar en 3 tipos: riesgo de ingresos,
asociado con una menor demanda de pasajeros, riesgo de la operacidon por sobrecostos
asociados a ineficiencias del operador o por factores externos no influenciados o
ligeramente influenciados por este y, por ultimo, el riesgo de capital relacionado con la
compra y reemplazo de los activos. (p. 98)

No obstante, alrededor de un Sistema Integrado de Transporte Masivo es importante ser
precisos frente a otros elementos que también influyen sobre los principales riesgos de
estos contratos. Un ejemplo de esto es la infraestructura de las estaciones, de los carriles
exclusivos y de los patios, que normalmente son responsabilidad de la entidad estatal,
pero que, de no entregarse a tiempo al sistema, afectan considerablemente la demanda de
pasajeros, modificando sustancialmente los supuestos de los modelos financieros por la
falta de ingresos.

El reto en este frente esta relacionado con la cuantificacion monetaria de todos los riesgos
y con las negociaciones entre las partes que intervienen en la asignacion de los mismos.
En este sentido, a las entidades encargadas de la estructuracion de los proyectos les
incumbe tener claro que una mala asignacion de los riesgos podria hacer el contrato
financieramente inviable para los acreedores financieros, lo que consecuentemente se

traduciria en la necesidad de inyectar mas recursos fiscales para el proyecto en etapas
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tempranas, o en su defecto, exigir al inversionista privado que asuma con capital propio

las inversiones requeridas.

1.2 Contexto actual en Colombia

1.2.1 Los Sistemas Integrados de Transporte Masivo en Colombia

Con el inicio de la operacion comercial del Metro de Medellin en el afio 1995 (Metro de
Medellin, 2018), Colombia dio un paso importante hacia la implementacion de los
sistemas organizados, porque el Metro evidencio que era posible estructurar y desarrollar
una propuesta diferente como solucioén a la movilidad de las grandes ciudades y como
una respuesta al crecimiento poblacional del pais. Para este entonces, ya los sistemas
masivos habian sido definidos por el articulo 2 de la Ley 86 de 1989 como “el conjunto
de predios, equipos, sefales, paraderos, estaciones e infraestructura vial utilizados para
satisfacer la demanda de transporte en un é4rea urbana por medios de transporte sobre
rieles u otro modo de transporte” (Ley 86 de 1989). Posteriormente, mediante el paragrafo
1 del articulo 132 de la Ley 1450 de 2011, se definieron los Sistemas Integrados de
Transporte Masivo como “soluciones de transporte publico para municipios o areas
metropolitanas con poblacioén superior a los 600.000 habitantes” (Ley 1450 de 2011).
Después del Metro de Medellin, se comenzaron a estructurar otras iniciativas de
transporte en el pais como fueron Transmilenio en Bogota en el afio 2000 (Rodriguez,
2014), el Mio en Cali (MIO, 2017), Metrolinea en Bucaramanga (Metrolinea, 2017),
Transmetro en Barranquilla (Transmetro, 2017), Metroplis en Medellin (Metroplus,
2017), entre otras propuestas en todo el territorio nacional. Con esta tendencia en el
transporte de pasajeros que comenz6 a marcar un cambio en el forma de entender el futuro

de la movilidad para las principales capitales del pais, era fundamental que los gobiernos
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locales definieran sus prioridades de desarrollo, incorporando un analisis sobre la
conveniencia de estructurar una propuesta de esta naturaleza para sus habitantes y, bajo
este escenario, evaluar si el modelo planteado por Bogota representaba realmente una
alternativa capaz de brindar iguales beneficios al de un sistema Metro, sin la necesidad
de tener que recurrir significativamente a las finanzas publicas por el nivel de inversion
que esto demanda. En este orden de ideas, el Gobierno nacional anticipadamente habia
definido por medio del articulo 2 de la Ley 310 de 1996 su aporte econdmico a estas
iniciativas de movilidad urbana, buscando incentivar la gestacion de estos proyectos por
parte de los Gobiernos locales. Con esta ley el Gobierno encauzd su aporte a la
financiacion de la infraestructura fisica “La Nacion y sus entidades descentralizadas por
servicios cofinanciaran o participaran con aportes de capital, en dinero o en especie, en el
Sistema de Servicio Publico Urbano de Transporte Masivo de Pasajeros, con un minimo
del 40% y un maximo del 70% del servicio de la deuda del proyecto” (Ley 310 de 1996).
Y asuvez indicaron coémo las entidades territoriales podrian asumir el porcentaje restante,
incluyendo entre otras fuentes, los ingresos por la sobretasa a la gasolina, gravdmenes
sobre derechos de transito y otros ingresos por rentas propias de las alcaldias.

Adicionalmente, todas estas propuestas de movilidad urbana estaban cimentadas bajo la
premisa de autosostenibilidad de la operacion, elemento definido en el articulo 14 de la
Ley 86 de 1989: “Las tarifas que se cobren por la prestacion del servicio de transporte
masivo deberan ser suficientes para cubrir los costos de operacidén, administracion,
mantenimiento y reposicion de los equipos. En ningtin caso el Gobierno nacional podra
realizar transferencias para cubrir estos costos” (Ley 86 de 1989). No obstante, si bien ya
la normatividad vigente evidenciaba la necesidad de inyectar recursos publicos para el

desarrollo de la infraestructura. Bajo este concepto de autosostenibilidad, las entidades
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territoriales comenzaron a asumir que la suficiencia de los ingresos propios del sistema
debia cubrir los altos niveles de inversion para la renovacion de vehiculos y tecnologia
de recaudo. A la par, bajo este mismo concepto, los ingresos del sistema tendrian que
solventar los gastos por la entrada de nuevos jugadores en el sistema como los entes
gestores creados por las alcaldias locales y las empresas responsables por la operacion
del recaudo. Lo mas relevante hasta este punto, es que, sobre estos elementos incluidos
en las leyes anteriormente mencionadas, se estructuraron la mayoria de los SITM que hoy
presentan dificultades financieras en Colombia. Todos ellos, Sistemas Integrados de
Transporte Masivo adjudicados mediante contratos de concesion estructurados bajo el
principio de autosostenibilidad.

Con el tiempo, los proyectos adjudicados en cada una de las ciudades del pais empezaron
a lucir sus beneficios, comenzaron a circular por las principales calles de las capitales del
pais buses nuevos con mayor capacidad para mover pasajeros, se iniciaron las obras de
infraestructura de las estaciones de pasajeros, y los carriles exclusivos con la capacidad
de asegurar menores tiempos de viajes en los distintos recorridos. Asi mismo, los entes
gestores responsables por los SITM y los operadores de recaudo iniciaron los procesos de
integracion tarifaria, permitiéndole al usuario interactuar con una sola tarjeta de acceso
entre diferentes rutas, vehiculos y modalidades de transporte. Otro de los beneficios
esperados por estos proyectos que era eliminar la competencia del transporte tradicional
por los pasajeros en las calles, que a su vez aumentaba la inseguridad y los niveles de
accidentalidad, comenz6 a dar resultado. Sin embargo, a pesar de los beneficios
alcanzados en cada uno de los proyectos, la sostenibilidad en el largo plazo de los SIT™M
no era clara principalmente por la falta de liquidez para mantener la operaciéon en los

niveles de servicio exigidos y por la insuficiencia de la remuneracion para retornar el
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capital invertido y amortizar las deudas a los acreedores financieros. Lo anterior se
presentd fundamentalmente porque los contratos de concesion habian definido supuestos
de demanda que no se cumplieron y afectaron los ingresos estimados en los modelos
financieros, y pese a que en los contratos de concesion este riesgo lo asumi6 el privado,
gran parte de la disminuciéon en los pasajeros en el sistema se presentd por
incumplimientos en otras obligaciones que estaban bajo la responsabilidad del sector
publico, mencionando ente otros:

o La inversion en infraestructura para la construccion de las troncales, estaciones de
pasajeros, intercambiadores viales y patios, no se entregaron al sistema a tiempo en
su totalidad afectando la calidad de los buses y consecuentemente el nivel del
servicio a los usuarios.

. Los bajos niveles de control de las secretarias de transito para enfrentar el
transporte ilegal y la evasion fisica de los torniquetes en las estaciones de pasajeros
comenzaron a disminuir los pasajeros en los SITM en la mayoria de las ciudades.

o En algunos casos las definiciones de nuevas rutas de operacion no resultaron
eficientes, puesto que en muchos casos no fue considerada la experticia de las
empresas del TPC. Adicionalmente, la implementacion de los SITM se caracterizd
por un proceso de educacion insuficiente a la comunidad lo que termind
incentivando atin mas el crecimiento del transporte ilegal.

. Las alcaldias tenian la potestad para definir la tarifa a cobrar al usuario y en muchas
ocasiones optaron por mantenerlas inalteradas en el tiempo, afectando atin mas los
ingresos del sistema, esto a su vez fue evidenciando la poca voluntad politica para

dar solucion a las dificultades de los SITM.
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o Finalmente, otro de los grandes problemas en el caso colombiano, esté4 relacionado
con la chatarrizacion de los buses tradicionales, de modo que el SITM no contara
con competencia. Este proceso no se realiz6 en un 100% en la mayoria de los casos
por falta de recursos y garantias para los propietarios de los buses. Incluso
actualmente hay ciudades en las que conviven los SITM con buses viejos del

Transporte Piblico Colectivo (TPC) generando paralelismos en las rutas.

En el afio 2014, el Gobierno nacional en su afan por responder a esta problematica que se
habia generalizado en la mayoria de las ciudades del pais, incluyé dentro del Plan
Nacional de Desarrollo 2014-2018, Ley 1753 de 2015, el articulo 31 modificando el
concepto de autosostenibilidad:
Los sistemas de transporte deben ser sostenibles. Para ello las tarifas que se cobren por la
prestacion del servicio de transporte publico de pasajeros, sumadas a otras fuentes de
financiacion de origen territorial, si las hubiere, deberan ser suficientes para cubrir los
costos de operacion, administracion, mantenimiento y reposicion de los equipos. Lo
anterior sin perjuicio de que las entidades territoriales y/o el Gobierno nacional, dentro
del Marco de Gasto de Mediano Plazo, en los casos en que cofinancie estos sistemas,
pueden realizar inversiones en la etapa preoperativa, en infraestructura fisica, adquisicion
inicial total o parcial, de material rodante de transporte del modo férreo. (Ley 1753 de

2015, p. 17).

1.2.2 Analisis del sSiT™ de la ciudad de Cali

El Sistema Integrado de Transporte Masivo de la ciudad de Cali, Masivo Integrado de
Occidente (MIO), se presenta a modo de ejemplo para ilustrar como se fueron
incorporando los elementos esenciales de los SITM como respuesta a los problemas de

movilidad en una de las urbes mas importantes del pais. Adicionalmente, para evidenciar
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como la evolucion de la situacion financiera de los operadores del sistema en Cali también
comenzd a exhibir los vacios normativos y contractuales sobre los cuales se estaban
estructurando los proyectos de esta indole en el pais.

La propuesta de movilidad del MIO estaba concebida con una estructura con dos niveles:
1) el sistema troncal con corredores exclusivos para buses articulados con la capacidad de
movilizar hasta 150 pasajeros y ii) el sistema pre troncal con corredores mixtos para buses
padrones y alimentadores con capacidad hasta para 80 pasajeros. Igualmente, el plan de
implementacion inicial del Sistema MIO estaba compuesto por tres fases para cubrir el
100% de la demanda de pasajeros de la ciudad.

Los hitos mas relevantes para la implementacion del proyecto fueron:

. En el aio 2002, por medio del Conpes 3166, se descartd la opcion de un tren ligero
para la ciudad de Cali y se definié que el modelo de buses articulados representaba
la mejor opcidn para la movilidad en Cali. Con esta definicion se creod el SITM de
Cali denominado “Masivo Integrado de Occidente” conocido como MIO (Conpes
3166 de 2002).

. En el afio 2005, con el Conpes 3369, se abre la posibilidad para que el municipio
mediante los contratos de concesion pueda destinar una porcion de la tarifa para
cubrir otros rubros diferentes a la operacion (Conpes 3369 de 2005).

. En el afio 2006, Metro Cali S.A como ente gestor del SITM convocd a la licitacion
publica para la celebracion de los contratos de Concesion. Esta licitacion tuvo por
objeto seleccionar 5 concesionarios para la operacion del Transporte.

. El mismo afio en que se abri0 la licitacion, fueron adjudicadas 4 de las 5 concesiones

correspondiente a las primeras dos fases a los siguientes operadores:
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Tabla 1. Adjudicatarios de la operacion del MIO

Concesionarios
GIT MASIVO S.A.
BLANCO Y NEGRO MASIVO S.A.
ETM S.A.
UNIMETRO S.A.
Fuente: Elaboracion propia, 2018.

Para el afio 2006, afio en que se adjudicaron los contratos de concesion, el sistema MIO en
Cali se estaba estructurando como una propuesta de transporte de pasajeros bajo la
premisa de autosostenibilidad, asignando a su vez recursos estatales del orden nacional y
territorial para la dotacion de la infraestructura fisica del sistema. A la par, los diferentes
contratos de concesion estaban tomando los aprendizajes del modelo de Transmilenio en
Bogota, incorporando elementes referentes al plazo, tamafio de los contratos, modelos de
retribucidn y asignaciones de los riesgos similares.

A continuacién, se mencionan los principales hallazgos concernientes a las deficiencias

que se presentaron en este Sistema Integrado de Transporte Masivo en Cali:
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PASAIERDS/DIA

Figura 1. Demanda proyectada vs demanda actual

DEMANDA PROYECTADA VS DEMANDA ACTUAL
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Fuente: Presentacion DNP, junio 23 de 2015.

La estructura financiera de los operadores responsables por la operacion del
Sistema, no fueron estructurados para el volumen de pasajeros que se alcanzaron,
tal como se puede evidenciar en la anterior figura presentada por el Departamento
Nacional de Planeacion (DNP).

Este fendmeno demostro que las proyecciones de demanda en las ciudades pueden
presentar desviaciones con facilidad, por comportamientos sociales y economicos
que son complejos de estimar por todas las partes que intervienen en los contratos
y que, en muchos casos, son ajenas al sector privado.

Los esquemas de retribucion planteados en los contratos de concesion, de acuerdo
con la distribucion de los riesgos, incluyeron la posibilidad de retribuir un menor
valor a lo licitado por los operadores, que posteriormente derivd en unos ingresos
reales inferiores a los estimados en los modelos financieros e insuficiente para
cubrir los costos de la operacion del transporte y demas costos financieros. El plan
de implementacion inicial del MIO asumia una demanda de aproximadamente

960.000 pasajeros dia /habil, nimero que nunca se alcanzo.
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Frente a los esquemas de retribucion, de acuerdo con la cldusula 43 del contrato de
concesion, se definieron dos férmulas bajo los principios de autosostenibilidad,
acordes con la Ley 86 de 1989. Por un lado, se acordo la tarifa de remuneracion (A)
consecuente con las tarifas ofertadas por los operadores en el proceso licitatorio de
la siguiente manera:

Los ingresos para cada uno de los Concesionarios de transporte del Sistema, por
cada tipo de Autobus, corresponderan a la tarifa licitada por Kilometro,
multiplicada por los respectivos Kilometros recorridos, siendo el ingreso total del
CONCESIONARIO, la sumatoria de los ingresos percibidos por los recorridos de todos

los autobuses de su flota en operacion.

El valor maximo del ingreso del CONCESIONARIO sera el menor valor entre las

expresiones A y B.
A = I0max;; = FNS * (PartArti;; + PartPadron;; + PartComple;;)
Donde,
I0max;; = Ingresos operacionales maximos del concesionario j en el periodo i.
FNS = Factor de nivel de servicio.
PartArtij; = Ingresos del concesionario j en el perioro i, por los recorridos

del autobts Articulado en la prestacion del servicio.

PartPadron;; = Ingresos del concesionario j en el perioro i, por losrecorridos

del autobtis Padroén en la prestacion del servicio.

PartComnple;; = Ingresos del concesionario j en el perioro i,por los

recorridosdel autobus Complementario en la prestacion del servicio.
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Con esta primera ecuacion, las empresas privadas recibirian un valor por los kilémetros
recorridos por cada tipologia de autobuses, en un valor moderado por los niveles de
servicio (FNS). Partiendo de esta formula, los distintos concesionarios de la operacion en
Cali realizaron sus célculos, para poder realizar las ofertas en el proceso de licitacion vy,
con base en ello, obtener un cierre financiero con el sistema financiero para la adquisicion
de los buses nuevos a incorporar en el sistema. No obstante, el contrato también incluy6
una tarifa de remuneracion alternativa (expresion B), para remunerar la operacion cuando
los ingresos propios del sistema por el recaudo de la tarifa al usuario, no supliera las
tarifas licitadas. En este caso, el ingreso a pagar a los operadores del sistema estaba
definido por la siguiente formula:

B = I0max;; = (70% = IS; « FR;;)
IS; = Ingresos del sistema MIO generados por los viajes efectivamente
realizados y que constituyen pago de la tarifa de transporte en el periodo i.

FR;; = factor de participacion del concesionario de transporte j en el

periodo i como porcentaje del total de la flota del sistema MIO en el periodo i.

Como se puede observar, la participacion para los operadores se acordé como el 70% de
los ingresos, distribuido entre los 4 operadores, de acuerdo con los kilometros recorridos
por cada uno de ellos. Con esta tarifa B se transfirio todo el riesgo de los ingresos a los
inversionistas privados. Como consecuencia de lo anterior, los resultados financieros han
exhibido la falta de recursos para mantener la operacion adecuadamente y su incapacidad

de servir la deuda y retornar el capital invertido por los accionistas.
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Frente a la entrega de la infraestructura fisica, inicialmente estaba previsto la
construccion de 8 terminales. No obstante, se presentaron retrasos con las
terminales de Guadalupe, Calima, Sur y Aguablanca. Igualmente, los patios
correspondientes a 2 de los operadores del sistema, no se entregaron en los tiempos
acordados. Todos estos factores, independiente de las razones que motivaron los
incumplimientos, tuvieron un efecto negativo para el sistema, porque afectaron la
calidad del servicio para los usuarios, asi como la adecuada prestacion de la
operacion por parte de los concesionarios.

La no implementacion del 100% del sistema, sumado a los demas problemas
descritos, propiciaron el crecimiento del transporte informal (carros piratas y
mototaxis) y la coexistencia del transporte tradicional compitiendo con el MIO en
algunas de las rutas. Todo lo anterior como una respuesta por parte de la comunidad

a los malos niveles de servicio del MIO.

1.3 Project Finance

Los Sistemas Integrados de Transporte Masivo requieren una inversion de recursos

importantes para la adquisicion del material rodante y para la construccion de la

infraestructura fisica. En el caso colombiano, los entes gestores delegaron parte de estas

inversiones en el sector privado por medio de contratos de concesion, quienes

constituyeron sociedades de proposito especial para el desarrollo de este objeto

contractual. Estas sociedades gestionaron la consecucion de los recursos con base en las

estimaciones de los flujos de caja de los proyectos y no contra el balance de sus

accionistas y asi se firmaron los contratos de crédito. Teniendo en cuenta este tipo de

estructuras de financiacion, los nuevos SITM deberdn considerar los principales supuestos
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que acompafian una financiacioén tipo Project Finance. De acuerdo con Pinzon y
Rodriguez, (2000):
El Project Finance puede definirse como un método de financiacidon de un cierto proyecto
de infraestructura (unidad econémica separada), en el cual el acreedor o prestamista va a
obtener el pago de su crédito, en principio, contando con los flujos de efectivo y demas
ingresos del proyecto como fuentes de pago, pudiendo contar con los activos del proyecto
o unidad econémica como garantia. (p. 12)

Por otro lado, Gatti, (2013), menciona que las caracteristicas esenciales de los Project
Finance son:

o El deudor es una compafiia creada financiera y legalmente independiente a los promotores.

o Los prestamistas tienen recursos limitados, o en algunos casos sin recursos, contra los
promotores del proyecto. Los promotores estan involucrados en el acuerdo de forma
limitada en términos de tiempo (generalmente durante la estructuracion y el inicio del
proyecto), monto (se les puede hacer un llamado para inyeccioén de recursos, en caso de
que alguno de los indicadores econdomicos — financieros establecidos en el contrato sean
desfavorables al momento de ser medidos), y calidad (manejando la eficiencia del proyecto
y garantizando algunos niveles de desempefio). Lo anterior significa que los riesgos
asociados al acuerdo deben ser medidos de una forma diferente que aquellos riesgos
relacionados a compatfiias que actualmente se encuentren en operacion.

o Los riesgos son asignados equitativamente entre todas las partes que participan en la
transaccion, con el objetivo de asignar los riesgos del contrato a las partes con mayor
capacidad para gestionarlos y mitigarlos.

o Los flujos de caja del proyecto deben ser suficientes para cubrir los costos de operacion y
para servir el capital y los intereses de la deuda. Solo los fondos residuales pueden ser

usados para pagar dividendos a los accionistas.
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o Los prestamistas reciben adicionalmente un colateral por parte de los sponsors como

garantia de los ingresos y los activos vinculados al proyecto. (p. 2)

2. Método de solucion

Para el desarrollo del trabajo se parti6 inicialmente de la revision de diferentes casos de
estudio sobre Sistemas Integrados de Transporte Masivo en el mundo y sobre los
conceptos fundamentales que acompanan esta tipologia de proyectos. Igualmente, se
revisé bibliografia referente a la importancia de los aportes estatales para la sostenibilidad
de los proyectos en el largo plazo, el papel del rol publico en la estructuracion y desarrollo
de los contratos, la importancia de la infraestructura (carriles exclusivos, patios,
estaciones), la distribucion de riesgos entre los actores y sus intereses, entre otros factores
que no pueden pasar desapercibidos en iniciativas de esta naturaleza. A la par, se reviso
bibliografia sobre la modalidad de financiamiento tipo Project Finance, con el propdsito
de ilustrar los principios que se deben considerar en el momento de estructurar un SITM,
para que este sea financiable y sostenible bajo esta estructura de financiacion.
Posteriormente se revisaron las bases normativas e institucionales sobres la cuales fueron
estructurados los Sistemas Integrados de Transporte Masivo en Colombia, con el objetivo
de comprender los supuestos que acompafiaron la estructuracion financiera planteada por
el sector publico, y que, a su vez, tomaron los adjudicatarios de los contratos como base
para elaborar sus ofertas en los procesos licitatorios. Se destaca también, que la
construccion de los modelos financieros de la mayoria de los proyectos que actualmente
existen en el pais, fueron elaborados teniendo en cuenta: 1) financiacion tipo proyecto sin
recurso a los socios ii) tomando los elementos contractuales referente a la naturaleza de

la retribucidon y sus respectivas proyecciones, iii) incorporando los costos y gastos de
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acuerdo con el conocimiento técnico de las empresas transportadoras y finalmente iv)
asumiendo los riesgos definidos en la matriz de riesgos de los contratos firmados entre
las partes.

Este trabajo de grado se enfoco fundamentalmente en analizar los principales puntos que
componen los SITM y que se incorporan en los contratos entre el sector publico y privado,
que posteriormente seran el insumo para la definicion de los contratos de crédito. De
acuerdo con este analisis, se identificaron los problemas y desaciertos que motivaron la
crisis financiera de muchos operadores en el pais, y con base en ello, se definieron las
recomendaciones para la estructuracion de futuros proyectos, motivando asi que los
gobiernos locales capitalicen los aprendizajes y se estructuren iniciativas sostenibles

desde el inicio, con modelos de negocio viables en el tiempo para todas las partes.

3. Presentacion y analisis de resultados

Con base en el entendimiento de los elementos que configuran los SITM y partiendo del
estado actual de los proyectos adjudicados en Colombia, comprendiendo a su vez las
bases normativas y contractuales sobre los cuales se estructuraron los proyectos, asi como
los elementos exogenos que incidieron en los problemas, se procede a proponer los

siguientes elementos para la viabilidad financiera de futuros proyectos:

3.1 Dotacion de infraestructura

Para elevar los estandares en la movilidad de las ciudades por medio de Sistemas
Integrados de Transporte Masivo, es necesario realizar una inversion en infraestructura
que garantice el servicio para los usuarios y las condiciones Optimas para una adecuada

prestacion de la operacion por parte de los transportadores. Es comtn encontrar que “el
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sector publico proporcione y mantenga la infraestructura para la operacion de los

autobuses, mientras que el sector privado mantiene su funcién convencional de

proporcionar y operar los autobuses” (Lindau, Senna, Strambi & Martins, 2008, p. 54).

Sin embargo, si bien esta separacion de responsabilidades es coherente por la naturaleza

del objeto de las obligaciones, una nueva alternativa estaria asociada con delegar la

provision de la infraestructura y su mantenimiento en el sector privado y asegurar con
ello la estabilidad del sistema. De acuerdo con esta propuesta, se plantea separar las
responsabilidades de la siguiente manera:

o Adjudicar, bien sea por medio de un contrato de concesion o de operacion, el
servicio de transporte del sistema, incluyendo en los contratos y en la matriz de
riesgos la responsabilidad que asumird la entidad contratante por dotar y mantener
adecuadamente la infraestructura fisica. El objetivo de esto serd garantizar que el
cumplimiento del objeto contractual celebrado con el operador de transporte no se
vea afectado por una inadecuada provision de los patios, terminales, estaciones,
corredores exclusivos y demas obras civiles que conforman el sistema.

o Celebrar un contrato con el sector privado para la construccidon, operacion y
mantenimiento de la infraestructura del sistema, incluyendo los incentivos y
desincentivos necesarios como mecanismos para asegurar la estabilidad de las obras
y mitigar asi los riesgos que el sector publico estaria asumiendo en los contratos de
operacion. En este sentido, Lindau et al. (2008) menciona como ‘“se han
desarrollado esfuerzos para atraer al sector privado para invertir en infraestructura
y eliminar los cuellos de botella existentes que han limitado el desarrollo
econdmico” (p. 55), y este sector especifico del transporte de pasajeros no deberia

ser la excepcion, entendiendo la importancia de incentivar el desarrollo de la
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infraestructura para la correcta ejecucion de los contratos de operacion.
Adicionalmente, se plantea también como “la contratacién por APP se percibe como
una alternativa para incrementar la eficiencia del gobierno, y una mayor asignacion
del riesgo e incentivos” (Lindau et al., 2008, p. 55). Con base en esta propuesta, se
propone la posibilidad de explorar los contratos por APP permitidos mediante la Ley
1508 del 2012 en Colombia, para la construccion de la infraestructura para los SITM.
Aunque aparentemente esta propuesta podria demandar mayor apropiacion de
recursos, por parte del sector publico, para la celebracion de nuevas concesiones
por APP, este a su vez podria explorar otras fuentes para retribuir los contratos
teniendo en cuenta:

. El aprovechamiento del movimiento de pasajeros: con la construccion de las
estaciones y terminales se pueden aprovechar las oportunidades para el desarrollo
del comercio, como consecuencia del intercambio de troncales y alimentadores que
podrian generar ingresos suficientes para pagar las inversiones.

. La definicion de nuevos impuestos o comisiones estatales: esto entendido como
una compensacion por el beneficio otorgado a la comunidad por la implementacion
de los SITM, esto bien podria asociarse a un impuesto por la disminuciéon en la
contaminacion ambiental, o un impuesto o comision para el Estado, relacionado

con el aumento en el valor de los activos, derechos de edificabilidad, entre otros.

3.2 Alcance del proyecto vs nivel de ingresos
En la estructuracion de un proyecto independiente del sector econdmico, la estimacion de
los recursos disponibles bien sea por proyeccion de ingresos o por destinaciones

presupuestales del sector publico, son fundamentales para determinar el
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dimensionamiento de la obra a ejecutar. El estructurador del proyecto podra definir
inicialmente el alcance del objeto a desarrollar y posteriormente estimar los recursos
necesarios y el plazo para hacerlo financieramente viable. Sin embargo, bajo este
escenario, se correria el riesgo de ajustar los supuestos del modelo financiero via demanda
y precio para acomodar las cifras a los requerimientos de inversion (CapEx) y los costos
de operacion (OpEx). Un buen ejemplo para ilustrar esta idea son las concesiones de
infraestructura vial de 4G, cuyo alcance no necesariamente se limit6 a la estimacion de
los recursos por peajes durante la vida de la concesion; por el contrario, se contemplaron
recursos adicionales apropiados por el Gobierno nacional mediante Vigencias Futuras
(VF) en el Marco Fiscal de Mediano Plazo, para lograr que las especificaciones técnicas
de las obras respondiera a los objetivos planteados, con miras a lograr eficiencia reales en
tiempo y costos para aumentar la competitividad del pais. No obstante, ante la disyuntiva
por definir la correcta asignacion de VF para cada uno de los proyectos, el Gobierno
nacional, por medio de la Agencia Nacional de Infraestructura (ANI), realiz6 un estimado
de ingresos por peajes con apoyo de asesores externos y gestiono el riesgo de una mayor
asignacion presupuestal, mediante los procesos licitatorios, adjudicando los contratos a la
mejor oferta econdmica por retribucion en VF. Por el contrario, en la mayoria de las
concesiones de los Sistemas Integrados de Transporte Masivo que se han adjudicado en
Colombia, no se asignaron partidas presupuestarias por parte del sector publico para
viabilizar los alcances que se estaban estructurando en los contratos, que manteniendo las
diferencias 4G, también incluian alcances bastante ambiciosos con el objetivo de elevar
los estandares de calidad en el servicio en el transporte de pasajeros, mencionando entre

otras:
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Formalizar el sector asumiendo con ello mayores costos y gastos para las compaiiias
tradicionales.

Acelerar los procesos de chatarrizaciéon de buses viejos y vincular buses con
mayores especificaciones técnicas.

Cubrir parte de los costos para dotar la infraestructura fisica y asumir también la
entrada de nuevos actores como el operador del recaudo y el ente gestor del sistema.
Elevar los niveles de servicio incorporando desincentivos a los operadores de

transporte.

Como se puede evidenciar, estos contratos partieron de la suficiencia de los recursos del

sistema, asumiendo incrementos desproporcionados de la demanda, tal como se ilustrd en

la figura 1 para justificar las inversiones.

De acuerdo con (Paget-Seekins, 2015):

No es realista para los gobiernos pensar que pueden formalizar el sector sin agregar
fondos publicos, especialmente para proyectos de formalizacion completos, y no solo
para los corredores de mayor demanda. El proceso de formalizaciéon contempla costos
previamente considerados por las externalidades negativas. Estos costos incluyen
mantenimiento y estandares ambientales mejorados para autobuses, salarios y
condiciones de trabajo estandarizadas para los conductores, y transferencias gratuitas para

pasajeros necesarios para la optimizacion del disefio de la red. (p. 117)

Por este motivo, se propone que en los procesos licitatorios para los contratos de

operacion, siempre se contemplen los siguientes elementos: 1) valorar la capacidad

maxima de la entidad estatal, de acuerdo con su capacidad fiscal, para destinar recursos

publicos para la operacion del sistema que se quiere estructurar, partiendo de un estudio

inicial de la demanda potencial del proyecto con el apoyo de asesores externos, ii) definir

un esquema de retribucion independiente de la demanda, que garantice altos niveles de
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servicio e incentive el crecimiento de pasajeros al sistema. Sin embargo, limitar estos
incentivos de modo que los recursos por mayores pasajeros en el sistema entren

directamente a disminuir las exigencias fiscales para la entidad contratante.

3.3 Rol del Estado

Con el cambio de modelo del transporte tradicional hacia los Sistemas Integrados de
Transporte Masivo, es indudable que el sector publico comenz6 a jugar un rol en el sector
mucho mas protagoénico. Mientras que anteriormente existia un nivel de regulacion y una
responsabilidad por la asignacion de los permisos de operacion, con los contratos de
concesion de los SITM, los entes gestores creados por la alcaldias para desarrollar y
gestionar los proyectos, comenzaron a desempefiar funciones relacionadas con el disefio
de rutas, asignacion de kilémetros, control del recaudo y monitoreo de la prestacion del
servicio, entre otras funciones relativas a la operacion del transporte en la ciudad, que
tradicionalmente eran asumidas por las empresas trasportadoras. El punto crucial con este
cambio de modelo esta relacionado con el riesgo de restar competitividad en el sector, al
perder la experticia que el sector privado ha desarrollado con el tiempo; y, por otro lado,

estructurar proyectos que limiten la capacidad de innovacion de los jugadores del sistema.

En cuanto al rol del sector publico, también es determinante que, desde las etapas iniciales
de la estructuracion técnica, legal y financiera, el proyecto cuente con adecuados estudios
de origen destino y caracterizacion socioecondmica de la ciudad para estimar
debidamente la demanda actual y futura del sistema. Con base en esto, definir el nivel de
inversion requerido para atender la movilidad y al mismo tiempo reducir al maximo las
externalidades en contaminacion, accidentalidad y seguridad en la ciudad. En este orden

de ideas, las propuestas estarian orientadas a:
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o Incluir en las licitaciones un proceso de precalificacion similar al definido por la
Ley 1508 en el articulo 10, que permita a los futuros oferentes complementar la
estructuracion de los proyectos, aprovechando la experticia y el conocimiento
adquirido.

. No escatimar recursos en el proceso de estructuracion de los proyectos,
principalmente para estudios de origen destino, y diagnosticar mejor las
necesidades actuales y futuras del sector.

o Incluir incentivos en los contratos de operacion, bien sea en los esquemas de
retribucion o en las obligaciones de hacer y no hacer, que permitan innovar a los
operadores por medio de nuevas tecnologias, otorgandoles la posibilidad de realizar
cambios sustanciales en la operacion en pro de mayores eficiencias en el sistema,

sin necesidad de afectar los niveles de servicio a los usuarios.

Finalmente, si los SITM requieren un mayor nivel de apalancamiento por medio de la
figura del Project Finance, en el contexto de esta tipologia de proyectos en Colombia, es
importante considerar los siguientes puntos para que esta estructura pueda lograrse:

. Cuando el colateral que mitiga los riesgos propios de los flujos de caja son los
activos rodantes necesarios para la movilidad del transporte de pasajeros de una
ciudad, estos no brindan una garantia suficiente para los acreedores financieros. El
principal argumento esta relacionado con el riesgo politico y reputacional para los
prestamistas en el escenario de tomar estos activos y dejar toda una ciudad sin
movilidad. Sin embargo, en los contratos es posible definir mecanismos de toma de
posesion del proyecto y de los contratos, para brindar una seguridad distinta a los

acreedores sin afectar a la ciudad.
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o Dependiendo del tamafo y del plazo de los contratos definidos para la operacion,
es posible que la alternativa de una toma de posesion no sea del todo viable para los
acreedores financieros. Primero por no tener las capacidades para operar este tipo
de negocio y segundo por el costo e implicaciones de no encontrar un tercero
idoneo. Por este motivo, sin descartar el mecanismo anterior, es deseable también
incorporar en los contratos mecanismos de liquidacion anticipada a satisfaccion de

los prestamistas.

4. Conclusiones

Colombia es un pais que necesita aumentar significativamente el nivel de inversion en
infraestructura y en la formalizacion del transporte terrestre de carga y de pasajeros, todo
esto con el propdsito de superar el rezago en movilidad y competitividad que actualmente
tiene el pais frente a sus principales pares comerciales. Esto implica seguir avanzando en
la estructuracion de nuevos proyectos, contando con mayores partidas presupuestarias
para esta destinacion a nivel nacional, departamental y territorial. Igualmente, son
necesarios nuevos cambios normativos y de fortalecimiento institucional, que garanticen
un mayor nivel de transparencia y compromiso del sector publico a los inversionistas
privados y a los financiadores.

De acuerdo con Lindau et al., (2008):

Mientras el sector energético y de telecomunicaciones ha tenido un proceso acelerado de
privatizacion, la inversion privada para la implementacion de nueva infraestructura de
transporte urbano es muy limitada. Por su lado, las carreteras, ferrocarriles y puertos

aseguran un nivel de inversion privada por medio del modelo de concesion, pero los
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problemas de transporte en las areas urbanas tienden a tener una escala metropolitana y

las decisiones requieren el acuerdo de multiples partes. (p. 54)
Esto que menciona el autor en el contexto de los Sistemas Integrados de Transporte
Masivo en Brasil, no es ajeno al caso colombiano. Por el contrario, invita a las entidades
responsables por la estructuracion de proyectos de transporte de pasajeros, a las entidades
territoriales y al Gobierno nacional, a modificar las estructuras normativas e
institucionales que permitan incentivar el crecimiento de la inversion privada en este
sector; lo anterior mediante nuevos mecanismos orientados a: i) orientar apropiadamente
a los estructuradores de las propuestas, con principios relacionados con la sostenibilidad
econdmica y social de los proyectos, ii) distribuir los riesgos en los contratos de acuerdo
con la parte que esté en mejor condicion de mitigarlos, analizando con mayor rigor los
elementos que afectan la demanda de pasajeros ii) definir nuevos esquemas de
remuneracion que garanticen los niveles de servicio que se pretender alcanzar y no contar
exclusivamente con los recursos propios del sistema, iii) delegar la dotacion, operacion y
mantenimiento de la infraestructura fisica al sector privado por medio de contratos de
concesion por APP, incorporando mecanismos de retribucion, aprovechando el
movimiento de pasajeros del sistema, iv) realizar un adecuado dimensionamiento del
plazo y el tamafio de los contratos, propiciando las sostenibilidad del sistema de cara al
nivel de gobernabilidad por parte del sector publico, pero incentivando altos niveles de

inversion privada en pro de elevar los niveles de servicio en el transporte.
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