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Generalidades

El Global Infrastructure Hub (Gl Hub), con sede en Sydney, Australia, es una organizacion fundada por el grupo de paises G20 con el fin de
promover enfoques innovadores para el desarrollo global de la infraestructura. Uno de los mandatos clave del GI Hub consiste en promover
‘practicas de liderazgo’ en las inversiones de infraestructura de calidad, incluyendo la preparacion y divulgacion de materiales guia sobre la
identificacién, la preparacion y las compras en relacién con los proyectos.

Como parte de su mandato de ‘practicas de liderazgo’, el Gl Hub esta desarrollando una serie de matrices anotadas de asignacion de riesgo para
transacciones de asociaciones publico-privadas (APP), en una variedad de sectores. La asignacion de riesgo esta en el centro mismo de cada
transaccion APP, y es necesario comprender profundamente los arreglos de asignacién de riesgo como condicién previa para la redaccion de
cada contrato APP. La aplicacion apropiada de los principios de asignacion de riesgo es lo que determina si un proyecto APP dado puede ser
‘bancarizable’ (es decir, si puede ser financiado por la banca), y si podra ser de larga duracion (es decir, si puede permanecer viable hasta el final
de un contrato de largo plazo). El GI Hub ha contratado a Norton Rose Fulbright, una firma global de abogados, para preparar un informe sobre la
Asignacién de Riesgo en Contratos de Asociacién Publico-Privados (APP), versién 2016 (el Informe), con matrices que muestran la asignacién de
riesgo entre los sectores publico y privado en transacciones APP tipicas, conjuntamente con informacion relacionada sobre medidas de mitigacién
y arreglos caracteristicos de soporte gubernamental. Se desarrollaron matrices separadas para 12 tipos designados de proyectos en los sectores
de transporte, energia y agua y saneamiento. Los 12 proyectos son:

Sector energia:
Sector transporte:

6. Un nuevo proyecto de generacion de energia fotovoltaica,

1. Un nuevo proyecto de via en concesion (peaje) desarrollado desarrollado como una transaccién Construccion-Propiedad-
como una transaccion de Disefio, Construccion, Financiacion y Operacién (Build-Own-Operate) (BOO), en donde la energia se
Operacion (DBFO). vende a un Gnico comprador de propiedad del Estado.

2. Un nuevo proyecto de aeropuerto, desarrollado como una 7. Un nuevo proyecto de energia hidroeléctrica a gran escala
transaccion DBFO. (mayor a 100 MW), desarrollado como una transaccién

Construccién-Propiedad-Operacion-Transferencia  (Build-Own-
Operate-Transfer) (BOOT) en donde se vende la energia a un
Unico comprador de propiedad del Estado.

3. Un nuevo proyecto de tren municipal ligero desarrollado como
una transaccion DBFO.

4. Un proyecto de tren intermunicipal que incluye una via férrea
actual, desarrollado como una transaccion de Rehabilitacién-
Operacioén-Transferencia (ROT).

8. Un nuevo proyecto de transmision desarrollado como una
transaccion BOOT.

9. Un nuevo proyecto de distribucion de gas natural que incluye
distribucion actual para una empresa de servicios publicos,
desarrollado como transaccion ROT, en una situacién en que el
proveedor mayorista del gas natural es una entidad de propiedad
estatal y las tarifas del gas son fijadas por un ente regulador

5. Un proyecto de una terminal portuaria para contenedores
desarrollado como una transaccion DBFO.



Sector de agua y saneamiento:

10. Un nuevo proyecto de desalinizacion de agua desarrollado como
una transaccién BOOT, en donde el agua desalinizada se vende
a un unico comprador de propiedad estatal.

11. Un nuevo proyecto de distribucion de agua que incluye
distribucion actual para una empresa de servicios publicos,
desarrollado como transacciéon ROT, en una situacién en que el
proveedor mayorista del agua es una entidad de propiedad
estatal y las tarifas del agua son fijadas por los términos del
Contrato de Concesion.

12. Un proyecto de recoleccion, disposicion, relleno sanitario y
reciclaje de desechos solidos, desarrollado como una
transaccion BOT.

Cada matriz viene acompafiada de anotaciones que explican las
justificaciones de las asignaciones, las medidas de mitigacion, los
arreglos relativos al apoyo gubernamental, y que describen medidas
alternas para paises que tienen distintos niveles de madurez en sus
mercados APP.

El Informe se preparé con base en la experiencia colectiva global de
mas de 20 abogados senior de Norton Rose Fulbright. Estos
abogados poseen una extensa experiencia como asesores de
donantes de proyectos asi como de entes reguladores,
patrocinadores, proponentes y contratistas en mercados
establecidos asi como emergentes, en una amplia gama de
proyectos, y tienen una comprension profunda de los aspectos de la
asignacion material de riesgo que permiten que un proyecto sea
financiable por la banca y otro no lo sea.

La practica profesional de Norton Rose Fulbright abarca
transacciones APP en la mayoria de las economias avanzadas del
mundo, tales como Australia, Alemania, Estados Unidos, Canada y
el Reino Unido, asi como en muchos mercados emergentes como
Colombia, Nigeria, Tanzania e Indonesia. Sin embargo, la diversidad
de las experiencias y las diferencias regionales hacen que sea

inherentemente dificil sugerir que existe ‘una a soluciéon universal
para todos’. Las anotaciones incluidas en el Informe reflejan las
posiciones logradas en proyectos que han completado el cierre, y
una solucién que es valida para un proyecto podra no serlo para
otro.

El Informe revisa tendencias y presenta un perfil de riesgo para cada
sector y esta a la vez alineado con el trabajo en curso del Grupo
Banco Mundial (WBG) relativo a la iniciativa del WBG para 2016 de
Disposiciones Contractuales Recomendadas para APP.

Se celebraron dos talleres, en Singapur en abril de 2016 y en Paris
en mayo de 2016, para recoger opiniones sobre versiones de
borrador del Informe. También se obtuvo una retroalimentacion méas
amplia de parte de quienes trabajan en la industria. Se consideraron
las sugerencias recibidas y en donde ello se consideré apropiado,
dichas sugerencias se incorporaron en el Informe.

Para los fines actuales el Informe se presenta impreso en formato de
matriz tabular. Reconocemos que este formato genera un elemento
de traslape y repeticion en la presentacién. Una version mas
interactiva y amistosa para el usuario del Informe estard disponible
en linea en un sitio web interactivo auspiciado por el Gl Hub. Se ha
considerado importante contar con la funcionalidad de una base de
datos electrénica, porque esto le permite al lector investigar los
datos; y para asi poder encontrar y filtrar perfiles de proyectos y
mercados que sean relevantes y exportar esta informacion segun se
requiera.

Confiamos que Ud. encuentre de utilidad este Informe.
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Alcance y terminologia
Alcance y objetivo del Informe

La seleccidon de sectores y proyectos refleja las perspectivas del GI Hub.
Esto es, el Informe se fundamenta en la infraestructura econdmica, en
contraste con la infraestructura social, tal como la de los proyectos
relativos a la educacion y la salud.

Los riesgos que se identifican en el Informe son los que pueden ser
legislados, asignados y mitigados entre los sectores publico y privado, y se
trata de riesgos que se abordan principalmente a través de proyectos o
contratos de concesién. Por lo tanto, riesgos tales como el riesgo de
compras del Gobierno, el riesgo financiero y de desempefio del sector
privado, el riesgo de intervencién o demoras por parte de terceros y los
riesgos especificos que se derivan de proyectos no solicitados, quedan por
fuera del alcance de este Informe.

El propdsito del Informe consiste en ofrecer una guia adicional a los paises
miembros asi como no miembros del G20 que deseen desarrollar un
programa de transacciones para asociaciones publico-privadas (APP). Esta
dirigido principalmente a los paises que cuentan con poca o ninguna
experiencia previa con APP, y el resultado esperado es que le sirva de guia
de referencia util a dichos paises, en su comprension de los arreglos de
asignacion de riesgo tipicos para APP. El anhelo es que este trabajo pueda a
su vez contribuir al desarrollo de un flujo de sélidos proyectos APP.

Favor referirse también a la iniciativa para el 2016 del WBG sobre
Disposiciones contractuales recomendadas para PPP (Recommended PPP
Contractual Provisions initiative for 2016) para conocer mas informacién
sobre los riesgos contractuales en los proyectos de asociacién publico-
privados. Se puede encontrar una copia de la edicion de 2015 del Informe
del WBG sobre Disposiciones contractuales recomendadas para PPP
(Report on Recommended PPP Contractual Provisions initiative for 2015)
en http://ppp.worldbank.org/public-privatepartnership/library/wbgreport-
recommended-ppp-contractual-provisions.

North America

Canada
USA

Colombia

Germany
The Netherlands
United Kingdom

Kenya
Nigeria
Senegal
South Africa
Uganda

Thailand

Australia



Diferencias entre el sistema juridico Common Law 'y
el sistema juridico de Derecho Civil

Si bien el Reino Unido y ciertos paises de la Mancomunidad
(Commonwealth) han estado a la vanguardia de los desarrollos juridicos y
contractuales que se han dado en torno a los proyectos APP durante los
ultimos 25 afios, los paises de la familia juridica del derecho civil (como por
ej. Francia) cuentan con una larga tradicion de transferencias efectuadas al
sector privado, particularmente mediante concesiones de pagos
efectuados por los usuarios finales (pero también mediante contratos de
compra de obras y servicios publicos), de algunos de los riesgos asociados a
la construccién u operacién de infraestructuras publicas tales como
ferrovias, puentes, carreteras y empresas de servicios publicos de
acueductos o energia. Tratese de modelos basados en pagos realizados por
los usuarios o por el Gobierno, en la medida en que estos arreglos
procuran asignar los riesgos entre las partes privada y publica pueden
describirse como modelos que caen, dependiendo del mayor o menor
grado de cooperacidn entre las partes, bajo el término muy genérico de
contratos “APP”.

Donde los contratos APP del sistema de derecho civil difieren de los
contratos del sistema common law o derecho anglosajon es en que los
primeros generalmente se rigen por el derecho contencioso administrativo,
el cual, ademdas de otorgarle jurisdiccion a ciertos tribunales
administrativos, incluye una serie de principios fundamentales que
protegen el interés publico de los cuales para las partes no es siempre
posible desviarse contractualmente. Estos principios pueden incluir, por
ejemplo, el derecho de la parte publica de cancelar o enmendar
unilateralmente el contrato en aras del interés publico (teniendo la parte
privada derecho a una indemnizacion), o el derecho de la parte privada a
una compensacion si ocurre un incremento inesperado y excepcional en los

costos de desempefio del contrato debido a circunstancias econdmicas
imprevistas.

No obstante dichas diferencias, puesto que muchos de los riesgos técnicos,
comerciales y financieros que buscan abordar las APP tienden a parecerse
en todo el mundo, muchos paises del derecho civil han procurado
beneficiarse de las experiencias mas recientes logradas por el Reino Unido
y otras jurisdicciones del sistema juridico common law al desarrollar,
negociar e implementar estructuras complejas de asignacién de riesgo para
proyectos APP. Esta tendencia ha sido facilitada por varios patrocinadores,
empresas de construccion, prestamistas y asesores profesionales que han
participado en proyectos previos y después han querido aplicar matrices y
practicas similares en proyectos en jurisdicciones del sistema de derecho
civil.

Como consecuencia de ello algunos paises de la familia del derecho civil
han tenido que promulgar leyes especificas dirigidas a permitir la
introduccién de arreglos contractuales desarrollados en el Reino Unido (y
otros mercados) por no haber encontrado cabida en las estructuras
actuales del derecho contencioso administrativo.

A un nivel mas practico, (i) la introduccidn de practicas APP inspiradas en el
Reino Unido y el derecho common law, (ii) el empleo de antecedentes del
derecho anglosajén como punto de partida para la redaccion de contratos
APP en paises del derecho civil, y (iii) el mayor nimero de participantes
internacionales que se sienten mas comodos con disposiciones detalladas
que con cldusulas generales que requieren un mayor andlisis de la
legislacion local subyacente, han redundado en contratos mas largos y
detallados de lo que es tradicional en los paises del derecho civil.

Parece ser que la misma tendencia se ha dado en términos de la asignacién
del riesgo: si bien algunas leyes obligatorias de algunas jurisdicciones



pueden interferir con la asignacion del riesgo (por e€j., una disposicién que
excluya la compensacién de partes privadas que han sido expropiadas
porque su propio incumplimiento puede darle el derecho a dichas partes a
una reclamacion por enriquecimiento injustificado), en términos generales
no hay diferencias significativas en la asignacidon de riesgo entre las
jurisdicciones de los sistemas del derecho civil y common law.

De igual forma parece ser que las diferencias entre el derecho civil y
derecho common law no juegan un papel significativo en cuanto a la
asignacion de riesgo en general. En este sentido, los antecedentes propios
de cada pais y sus objetivos politicos probablemente son mas importantes.

De manera que si bien cada pais podrd tener su propia manera de
documentar la asignacion general de riesgo, las matrices de riesgo del
presente Informe, incluso las que estan basadas en proyectos desarrollados
en paises del sistema juridico common law, podréan ser de utilidad practica
al considerarse una APP similar en una jurisdiccion de derecho civil.
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Glosario

Acuerdo directo / acuerdo tripartita

Acuerdo celebrado entre la Autoridad Contratante, el Socio Privado y los prestamistas bajo el cual la Autoridad Contratante le
otorga remedios contractuales a los prestamistas en caso de que el Socio Privado incumpla con sus obligaciones contractuales,
antes de que la Autoridad Contratante pueda dar por terminado el contrato de concesion.

Adquisicion forzosa

Proceso por medio del cual la Autoridad Contratante no le otorga a los propietarios locales de la tierra la opcion de venderla, sino
gue hace uso de su poder legislativo para obligarlos a vender a un precio predeterminado.

Apoyo gubernamental

Cuando el Gobierno de la jurisdiccion en que se basa el proyecto usa activamente sus poderes para permitirle a éste operar, o
actla pasivamente a manera de no impedirle al proyecto comenzar. Este apoyo puede extenderse a las garantias si la Autoridad
Contratante es percibida por el Socio Privado como un riesgo crediticio, asi como a otras medidas fiscales disefiadas para
estabilizar cualquier incertidumbre de la jurisdiccibn que impida que el proyecto pueda ser financiado por la banca (por €j.,
protecciones con respecto a monedas extranjeras y descuentos en los impuestos).

Arreglo de  cobertura

arrangements)

(hedging

Instrumento empleado para limitar la exposicién a un precio o unidad de valor fluctuante. Tipicamente cubre tasa de interés,
tasas de cambio o precios de mercancias basicas e inflacién.

Arreglo de monto maximo y por etapa
Cap and collar arrangement

Acuerdo de no exceder (techo) ni caer por debajo (piso) de ciertos montos con respecto a un requerimiento particular (por ej. de
niveles de subsidios en el caso de un “acuerdo de techo y piso” [limites maximo y minimo]).

Autoridad Contratante

El Gobierno u otra entidad del sector publico que actia bajo su propia autoridad o en nombre del Estado, y que contrata con el
Socio Privado bajo el contrato de concesion.

Cambios en la ley

La enmienda o aprobacion de nuevas leyes, asi como de nuevas interpretaciones de las leyes, que estan en conflicto con las
leyes que afectan al proyecto y lo impactan; la proteccion contra los cambios en la ley puede estar sujeta a un nivel especifico de
materialidad antes de ser entregada (por ej. demonstrar que el cambio produce un impacto econémico minimo en el Socio
Privado).

Capital propio (Equity)

Fondos destinados a financiar negocios, provenientes de las finanzas de la empresa (por ejemplo, recaudados mediante emision
de acciones de la empresa) en lugar de deuda externa (por ejemplo, prestamistas comerciales).

Concesionario sustituto

La parte que cumple las obligaciones del Socio Privado cuando el contrato de concesion es novado.

Constructor del

developer)

proyecto (Project

La entidad contratada por el Socio Privado o por una subsidiaria para construir el proyecto.

Construccion-Operacion-
Transferencia / BOT

Estructura de proyecto mediante de la cual el Socio Privado construye el activo en cuestiéon, mantiene la responsabilidad de
operarlo and revierte el activo nuevamente a la Autoridad Contratante después de un determinado tiempo (tipicamente entre 25y
30 afos en el sector transporte y entre 15 y 25 afios para energia y desechos y agua). La Autoridad Contratante debe considerar
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(Build-Operate-Transfer / BOT)

cuidadosamente la calidad del activo que espera recibir al final del periodo y la manera en que el Socio Privado asegurara que el
activo logre ese estandar.

Construccion-Propiedad-Operacion  /
BOO

(Build-Own-Operate / BOO)

Estructura de proyecto mediante la cual el Socio Privado construye el activo en cuestion, tiene la propiedad total del mismo y la
responsabilidad de operarlo.

Contrato de concesién / contrato de
compra de energia (PPA)
(Power purchase agreement)

Contrato que fija los términos bajo los cuales se desarrolla el proyecto (por ej., BOO, BOOT, BOT). En el sector energético
tipicamente se trata del PPA (contrato de compra de energia).

Contrato de manufactura y suministro
- MSA

Contrato de manufactura y suministro.

Contrato EPC

Modalidad contractual mediante la cual el contratista es responsable de todas las actividades de compra y construccion hasta la
puesta en servicio (commissioning) Y la entrega del proyecto al principal o propietario. Con frecuencia es denominado contrato
llave en mano de monto fijo (lump-sum turnkey contract).

Costos de terminacién

La tarifa que se le cobra a una de las partes del contrato cuando ésta desea romper el contrato.

Costos de terminacion de la cobertura
(hedging termination costs)

Los costos asociados a la terminacién de los acuerdos de cobertura (hedging arrangements) antes de la expiracion de los
mismos.

Cruce de deudas (set-off)

Si una de las partes del contrato le debe dinero a otra, la parte adeudada tiene derecho a cruzar y descontar las deudas
mutuamente con la parte deudora.

Dafios y perjuicios liquidos
(Liquidated damages / LDs)

Un monto especifico que se paga por una violacion o incumplimiento contractual especifico, cuya finalidad es compensar a la
parte afectada por la pérdida que sufre debido a dicha violaciéon o incumplimiento. En muchas jurisdicciones del sistema juridico
anglosajon o common law dichos montos se acuerdan de antemano y en muchas de estas jurisdicciones se exige un estimativo
previo legitimo de las pérdidas para superar los retos que sostienen que dichos regimenes no son ejecutables porque pueden
ser considerados como una penalidad o sancién.

Deducciones

Método especificado en el mecanismo de pagos por medio del cual los pagos dirigidos al Socio Privado se reducen si éste
incumple con los indicadores clave de desempefio. A veces también llamado reducciones (abatements).

De minimis

Umbral minimo frecuentemente empleado en los contratos de concesién como punto de referencia o benchmark relativo a algin
factor de naturaleza material, que dispara alguna consecuencia bajo el contrato.
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Derechos indigenas a la tierra

Los intereses juridicos o de beneficiarios respecto a la tierra en que se piensa construir un proyecto, que le pertenecen a los
ciudadanos locales o que afectan de manera sustancial las costumbres de los mismos.

Deuda senior (senior debt)

Dinero tomado en préstamo por el Socio Privado para financiar un proyecto y que, en el caso de que la empresa del proyecto
llegue a ser insolvente, tiene prioridad sobre cualquier deuda “junior” (la cual se clasifica por debajo de la deuda senior en el
orden de prioridades) o sobre el capital propio,

Disefio-Construccién-Financiacion-
Operacioén
DBFO

(Design-Build-Finance-Operate
DBFO)

/

Estructura de proyecto por medio de la cual el Socio Privado disefia y luego construye el activo del proyecto en cuestion.
Enseguida lo financia y retiene la responsabilidad de operarlo.

Documentos financieros

La documentacion financiera clave que tipicamente incluye un contrato con uno o mas prestamistas comerciales, contrato inter-
prestamistas celebrado entre los prestamistas comerciales, los inversionistas de capital y el Socio Privado, contratos directos y
documentos de seguridad.

Especificaciones de desempefio

El documento que establece la forma en que deberd operar el proyecto durante la vigencia del contrato de concesion;
tipicamente incluye indicadores clave de desempefio (KPI).

Especificaciones de resultado
(output specification)

El documento que establece los niveles de capacidad del proyecto desde las perspectivas técnica y financiera, los cuales se
requieren para asegurar que el proyecto se construya segun los estandares deseados y sea rentable. Es clave que la Autoridad
Contratante produzca correctamente este documento, porque se trata de las demandas funcionales del proyecto contra las
cuales el Socio Privado debera construir y se debera desempefiar.

Especificacion funcional

El documento que contiene las especificaciones que requiere el proyecto construido y la manera en que éste va a operar en la
practica.

Estabilizacién

Clausulas contractuales que refuerzan ciertas disposiciones legales que le permiten a los inversionistas extranjeros protegerse
contra cambios en la ley y cierto grado de riesgo politico.

Expropiacion

Cuando el Gobierno toma propiedad privada y la declara destinada a uso publico.

Fecha de operacion comercial

/

operaciones comerciales / COD /

COD programada

Commercial operate date

/

La fecha en que proyecto culmina exitosamente la fase de construccion (y que tipicamente se determina mediante algin tipo de
certificacion o sistema de pruebas independiente); la COD programada representa la fecha objetivo de dicha terminacion
exitosa, y el incumplimiento de la misma produce consecuencias comerciales (que tipicamente ocasionan demoras en dafios y
perjuicios y/o la terminacién).
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commercial operations / COD /
Scheduled COD
Fecha Ilimite o fecha maxima | Fecha que corresponde a un periodo de tiempo predeterminado posterior a una fecha programada de terminacion, para la cual

(Longstop date)

todas las obligaciones deben haberse cumplido o de lo contrario tipicamente se tendra derecho a dar por terminado el contrato.

Factores faciles y volatiles (hair
trigger)

Circunstancias que de una manera facil y desproporcionada le permiten a una de las partes dar por terminado el contrato en su
totalidad o en parte, sin que existan perspectivas reales de que la parte que incumple pueda remediar la situacion.

Factor que dispara la terminacién
(Termination trigger)

Evento que permite a una parte inocente dar por terminado el contrato si la otra parte del mismo incumple con sus obligaciones.

Fase de construccion

Periodo a partir del cual el Socio Privado asume el control del sitio del proyecto (tipicamente fijado mediante referencia a la fecha
de la firma o a la fecha efectiva (si es condicional) del contrato de concesion o del inicio de la construccién mediante referencia a
ciertas obras) hasta la fecha de operacién comercial.

Fase de operaciones

La etapa funcional del proyecto después de la fase de construccién, cuando ya esta operando debidamente, y que termina en la
fecha de finalizacion del contrato de concesion.

Fuerza mayor

Evento que esta por fuera del control de las partes contratantes y que lleva a que una de ellas o a las dos no pueda(n) cumplir
con sus obligaciones contractuales. En las jurisdicciones del sistema juridico anglosajéon o common law la definicion de fuerza
mayor tipicamente es cuestién de redaccién y negociacién, mientras que en las jurisdicciones del sistema juridico de derecho
civil normalmente esta especificada en el codigo civil o codigo de comercio respectivo.

Fuerza mayor natural

Evento de fuerza mayor ocasionado por un acto de la naturaleza, como por ejemplo un terremoto.

Fuerza mayor politica

Evento de fuerza mayor ocasionado por actos directos del Gobierno, tales como huelga nacional como protesta por actuaciones
del Gobierno, o por eventos indirectos que afectan al Gobierno, tales como guerras. Se puede emplear terminologia similar como
por ejemplo “actos materiales adversos del Gobierno o eventos de accién u omision del Gobierno o que implican riesgo para el
comprador (que también se puede extender para incluir violaciones o incumplimientos por parte de la Autoridad Contratante).”

Indicadores clave de desempefio
(performance indicators / KPIs)

Hitos o medidas de referencia (benchmarks) empleadas para medir el desempefio del proyecto o el aporte de las partes al
mismo. Tipicamente se referencian con las especificaciones de resultados y constituyen la referencia contra la cual se busca
incentivar el desempefio del Socio Privado. Si el Socio Privado no cumple con los indicadores de desempefio, tipicamente se
generaran deducciones y si se presentan circunstancias persistentes o sustanciales, podrd generarse el derecho a dar por
terminado el contrato. Es necesario que la Autoridad Contratante lleve a cabo un analisis de sensibilidad del mecanismo de pago
para calibrar las deducciones.
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Inversionistas

Las partes que aportan capital al proyecto para permitirle a éste comenzar, y que buscan lucrarse sobre los dineros
suministrados por medio de intereses o de una porcion de las utilidades del proyecto (retorno sobre el capital).

IPC

indice de Precios al Consumidor o una métrica similar.

Mecanismo de pago

Las formulas empleadas para evaluar el desempefio del proyecto y calcular los pagos a efectuar al Socio Privado evaluados
contra su cumplimiento con los indicadores de desempefio.

Mercado desarrollado

Un mercado en el que con frecuencia se ven proyectos industriales de gran escala en el contexto de una economia estable y de
un sistema legislativo capaz de gobernar y hacer valer el contrato de concesién de una manera justa y predecible.

Mercado emergente

Un mercado en el que se inician pocos proyectos industriales de gran escala y en el cual la estructura juridica con frecuencia
genera incertidumbre, por ejemplo, con respecto a la necesidad de ciertas licencias.

No asegurable (uninsurable)

Cuando no es posible obtener una péliza de seguros para cubrir un proyecto o parte del mismo o cuando no se la puede obtener
segun los términos especificados, o cuando no es comercialmente factible obtenerla para el proyecto o para términos
especificados.

Novar / novacién

Remplazo de una de las partes del contrato por otra, la cual asume los derechos y obligaciones de la parte que no sigue
obligada bajo el contrato (en contraste con la cesion, en la cual tipicamente sélo se pueden traspasar los derechos).

Operacién y mantenimiento - O&M

Operacién y mantenimiento — Cuando una de las partes es responsable de la operacién continua del proyecto con posterioridad
a la fecha de operacion comercial.

Participacion de la comunidad

Las medidas que se toman para asegurar que el proyecto en cuestion pueda operar debidamente en la comunidad local. Esto
puede incluir desarrollo de la tierra cumpliendo todo lo posible con las costumbres locales, empleando un niumero de ciudadanos
locales o con la participacion de negocios locales.

Patrocinador (sponsor)

La parte que es el propietario tltimo del Socio Privado. Invariablemente incluye a las principales partes del proyecto, tales como
el constructor de la obra, y tipicamente incluye a los inversionistas o fondos financieros. Los patrocinadores buscan limitar su
responsabilidad ante el proyecto a través del Socio Privado, pero es posible que deban suministrar apoyo limitado o garantias a
los prestatarios de la deuda senior, especialmente durante la fase de construccion.

Periodo de gracia

El periodo que sigue después de la fecha de vencimiento de una obligacion durante el cual dicha obligacién ain puede
realizarse [o cumplirse] sin que se declare evento de incumplimiento o mora y/o terminacion.

Periodo de holgura

Tiempo en que puede demorarse una etapa del proyecto sin ocasionar demoras en ninguna de las siguientes etapas del mismo.

Prestamistas comerciales

Las partes, tipicamente bancos internacionales pero también bancos locales, que proveen el respaldo financiero del proyecto
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asumiendo una participacion por medio de una garantia, siendo ésta con frecuencia el activo en cuestion o el proyecto en su
totalidad.

Previsible / imprevisible

Circunstancias que hacen parte de las consideraciones razonables contempladas por las partes seguin sus conocimientos al
momento de celebrar el contrato de concesion. Lo imprevisible tiene el significado contrario.

Principios del Ecuador

Un marco de manejo de riesgo adoptado por entidades financieras que permite determinar, evaluar y administrar el riesgo
ambiental y social de proyectos de desarrollo. Su objetivo es ofrecer un estdndar minimo de apoyo a la diligencia debida para
apoyar tomas de decisién responsables. Se lo puede encontrar en: http://www.equator-principles.com/

Proyectos basados en disponibilidad

Proyectos que le otorgan al Socio Privado el derecho de recibir pagos regulares de parte de un cliente del sector publico en la
medida en que se encuentre disponible el activo privado para ser usado de conformidad con los niveles de servicio
contractualmente acordados.

Proyectos de riesgo de demanda

Proyectos que dependen de pronésticos de la demanda (por ej., la utilizaciéon de vias o ferrovias) para determinar si el proyecto
es financiable por la banca.

Rehabilitacién-Operacion-
Transferencia / ROT
(Rehabilitate-Operate-Transfer / ROT)

Estructura de proyecto mediante la cual el Socio Privado recibe un activo existente de parte de la Autoridad Contratante, que
dicho Socio Privado puede actualizar, mejorar o rehabilitar y luego operar y mantener segun los estandares acordados y que
posteriormente le devuelve a la Autoridad Contratante después de un tiempo predeterminado (tipicamente entre 25 y 30 afios en
el sector del transporte y entre 15 y 25 afios en el sector energético y de desechos y agua). La Autoridad Contratante debe
considerar cuidadosamente la calidad del activo que espera recibir al final del periodo y la manera en que el Socio Privado podra
asegurar que el activo logre ese estandar.

Retorno sobre el
return)

capital (Equity

El monto de los ingresos netos de una empresa que retorna como un porcentaje del capital de los accionistas.

Salvaguardas de la CFI

Todos los proyectos sometidos a revisién crediticia por parte de la Corporaciéon Financiera Internacional (CFIl) después del 1 de
enero de 2012 deben cumplir con lo siguiente:

e La Politica sobre sostenibilidad ambiental y social (Policy on Environmental and Social Sustainability), que define los
compromisos de la CFI con la sostenibilidad ambiental y social;

e Los Estandares de desempefio (Performance Standards), que definen las responsabilidades de los clientes con el manejo de
sus riesgos ambientales y sociales; y

e La Politica de acceso a la informacion (Access to Information Policy), que articula el compromiso de la CFl con la
transparencia.

Estas se pueden encontrar en
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/topics_ext_content/ifc_external_corporate_site/ifc+sustainability/our+approach/risk+manage
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ment/ifcsustainabilityframework_2012.

Socio Privado

Entidad del sector privado que desarrolla el proyecto, tipicamente mediante un vehiculo de propoésito especial especificamente
constituido Unica y exclusivamente con el fin de desarrollar el proyecto.

Tarifa (tariff)

La tasa a la cual los precios de los resultados o productos del proyecto —por ejemplo, la electricidad en el contexto de un
proyecto del sector energético-- se pagan entre la Autoridad Contratante y el Socio Privado con respecto a un precio
predeterminado o formula previamente acordada.

Terminacién por incumplimiento

Cuando una parte inocente ejerce su derecho contractual de dar por terminado el contrato de concesién en su totalidad o en
parte, debido al incumplimiento real o anticipado de la otra parte con sus obligaciones contractuales.

Terminacion sin incumplimiento
(Non-default termination)

Situacion en la cual se da por terminado el contrato debido a un evento que no constituye incumplimiento de ninguna de las
partes con sus obligaciones contractuales (por ej., terminacién por fuerza mayor prolongada o por acuerdo de las partes).
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Sector Transporte

Matriz de riesgo 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

e Nuevo proyecto de via en concesion (con peajes) desarrollado como una transaccion DBFO (disefio, construccion, financiacion y operacién)
e Asume que la Autoridad Contratante identifica los derechos de via

e El proyecto se puede estructurar como pago por disponibilidad o con riesgo de demanda

e Disefio, construccion, operacién, mantenimiento y transferencia de una via nueva

o El peaje puede ser parte del alcance, se puede licitar por separado o puede quedar en manos de la Autoridad Contratante

e Lacomparacion con el sistema de derecho civil se basa en un proyecto DBFOM de Holanda

e El alcance puede incluir responsabilidades por accidentes, emergencias y responsabilidades preventivas

e Es posible que el alcance del proyecto deba incluir obligaciones de interfaz con cambios futuros en la tecnologia de peajes (como peajes en tiempo real) y otras
extensiones futuras o nuevas vias interconectadas.

e Riesgos clave

- Riesgo de construccion

- Riesgo de demanda
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Asignacion

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Compra de
tierras y
riesgo del
lugar del
proyecto.

El riesgo de la adquisicion
de titulo sobre la tierra a ser
usada para un proyecto, la
seleccion del lugar y sus
condiciones geofisicas.
Permiso de planeacion.
Derechos de acceso.
Seguridad.

Patrimonio inmaterial
(heritage).

Patrimonio Arqueoldgico.

Contaminacién, materiales
peligrosos.

Defectos latentes.

Derechos de via, invasion,
retrocesos, etc.

Desarrollada

La Autoridad Contratante asume el riesgo
principal por estar mejor posicionada para
seleccionar y adquirir los terrenos que
requiere el proyecto.

Sin embargo, puede haber algunas areas
en las que el riesgo se comparte con el
Socio Privado. Si bien la Autoridad
Contratante puede asegurar la
disponibilidad del corredor, la idoneidad
del mismo puede depender del plan de
disefio y construccién del Socio Privado.

La Autoridad Contratante generalmente
es responsable de proveer un sitio
“limpio”, sin restricciones en los titulos, asi
como de resolver problemas de redes de
servicios publicos y contaminacion.

La Autoridad Contratante normalmente
entrega el predio al Socio Privado como
cuerpo cierto. El Socio Privado puede
asumir el riesgo de manejar las
condiciones adversas que revelen
prospecciones sobre riesgos imprevisibles
del subsuelo.

Donde no es posible hacer prospeccion
plena antes de otorgarse el contrato (por
ej. en zonas urbanas de alta densidad), el
riesgo  se asigna a la Autoridad
Contratante o se comparte.

El riesgo de los hallazgos con interés
arqueoldgico se puede compartir donde el
Socio Privado puede asumir el riesgo
respecto a zonas designadas, y la
Autoridad Contratante puede asumir el
riesgo de los hallazgos efectuados por
fuera de dichas areas.

La Autoridad Contratante
debe realizar
evaluaciones detalladas
de terreno, ambientales y
sociales y divulgar esa
informaciéon  al  Socio
Privado como parte del
proceso licitatorio. Dicha
evaluacion debe incluir
derechos de via vy
convenios, etc. que
puedan gravar la tierra.

Hasta el méximo grado
posible, la  Autoridad
Contratante debe
asegurarse de entender
plenamente los riesgos
que implica asegurar el
sitio y los que afectaran la
construccién y operacion
de la via.

La Autoridad Contratante
debe manejar también
derechos indigenas sobre
la tierra que puedan
impedir el uso de ella.

Antes de otorgar el
contrato, la Autoridad
Contratante podria limitar
(mediante  legislacion y
un proceso de consulta
apropiado) la posibilidad
de que propietarios o
predios y negocios
adyacentes formulen
reclamos de tierras.

La Autoridad Contratante
debe completar el proceso
de adquisicion de la tierra
antes de que sea
otorgado el contrato.

Es posible que Ila
Autoridad Contratante
deba usar sus poderes
legislativos para asegurar
el sitio (por ej. mediante
expropiacion / adquisicion
obligatoria).

Incluso si el lugar del
proyecto esta liberado
juridicamente, es posible
que la Autoridad
Contratante deba invocar
la autoridad del Gobierno
para asegurar el sitio
debidamente  para el
sector privado. Puede
haber instancias de
invasiones histéricas que
el Socio Privado no es el
mejor posicionado para
resolver.

Como ejemplos estan la
reubicacion de personas

. (por €] retiro de viviendas
0 negocios informales) y
esfuerzos continuados por
manejar el impacto social
y politico del proyecto
alrededor del sitio,
incluyendo un régimen de
compensacion para las
propiedades afectadas
adyacentes a la via.

Es posible que la

Autoridad Contratante
deba proveer seguridad o
asistencia adicional

durante las operaciones
para manejar este riesgo

Los derechos sobre la tierra y
las condiciones del terreno en
mercados desarrollados
tipicamente estan mas
establecidas y los riesgos se
pueden mitigar con diligencia
debida apropiada, los
respectivos registros de tierras
y los registros de servicios
publicos.

Las obligaciones del Socio
Privado respecto a los
derechos indigenas
generalmente estan bien
legisladas en los mercados
desarrollados. Por ejemplo, la
obligacion de celebrar
contratos de uso de la tierra
bajo la legislacién de titulos
aborigenes de Australia y su
equivalente bajo la Ley de las
Primeras Naciones del Canada.

Por otro lado los derechos de
los terratenientes  privados
contra las ventas forzosas o la
expropiacién pueden ser mas
fuertes en los mercados
desarrollados, por lo cual se
requiere mas tiempo para
adquirir la tierra.
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental
Descripcion Variable

Resumen Comparativo

Mercado

Publica Privada  Compartida Justificacion Medida Temas

Categoria

Compra de
tierras y
riesgo del
lugar

El riesgo de la adquisicion
de titulo sobre la tierra a ser
usada para un proyecto, la
seleccion del lugar y sus
condiciones geofisicas.
Permiso de planeacion.
Derechos de acceso.
Seguridad.

Patrimonio inmaterial
(heritage).

Patrimonio Arqueoldgico.

Contaminacién, materiales
peligrosos.

Defectos latentes.

Derechos de via, invasion,
retrocesos, etc.

Emergente

La Autoridad Contratante asume el riesgo
principal por estar mejor posicionada para
seleccionar y adquirir la participacion
requerida en la tierra que requiere el
proyecto.

Sin embargo, puede haber algunas areas
en las que el riesgo se comparte con el
Socio Privado. Si bien la Autoridad
Contratante puede asegurar la
disponibilidad del corredor, la idoneidad
del mismo puede depender del plan de
disefio y construccion del Socio Privado.
La Autoridad Contratante generalmente
es responsable de proveer un sitio
“limpio”, iones en los titulos, asi como de
resolver asuntos relativos a servicios
publicos y contaminacion. Los activos
existentes propuestos para el proyecto
también deben ser inspeccionados y
garantizados plenamente. El  Socio
Privado podra asumir el riesgo relativo a
condiciones adversas conocidas, pero
otros riesgos imprevisibles del subsuelo
(por ej. excavaciones arqueologicas,
materiales  peligrosos  desconocidos)
probablemente seran asumidos por la
Autoridad Contratante.

La Autoridad Contratante también debe
contemplar el impacto del proyecto sobre
predios e industrias adyacentes y podra
tener que retener el riesgo de
interferencia inevitable con dichas partes.

La Autoridad Contratante
debe realizar
evaluaciones detalladas
de terreno, ambientales y
sociales y divulgar esa
informacion al  Socio
Privado como parte del
proceso licitatorio. Dicha
evaluacion debe incluir
derechos de via vy
convenios, etc. que
puedan gravar la tierra.

Hasta el méximo grado
posible, la  Autoridad
Contratante debe
asegurarse de entender
plenamente los riesgos
que implica asegurar el
sitio y los que afectaran la
construccién y operacion
de la via de peaje.

La Autoridad Contratante
debe manejar también
derechos indigenas sobre
la tierra que puedan
impedir el uso de ella.

Antes de otorgar el
contrato, la Autoridad
Contratante podria limitar
(mediante  legislacion y
un proceso de consulta
apropiado) la posibilidad

Es posible que la
Autoridad Contratante
deba usar sus poderes
legislativos para asegurar
el sitio (por ej. mediante
expropiacion / adquisicion
obligatoria).

Incluso si el lugar del
proyecto esta liberado
juridicamente, es posible
que la Autoridad
Contratante deba invocar
la autoridad del Gobierno
para asegurar el sitio
debidamente  para el
sector privado. Puede
haber instancias de
invasiones histéricas que
el Socio Privado no es el
mejor posicionado para
resolver.

Como ejemplos estan la
reubicacion de personas

. (por €] retiro de viviendas
0 negocios informales) y
esfuerzos continuados por
manejar el impacto social
y politico del proyecto en
y alrededor del sitio,
incluyendo un régimen de
compensacion para las
propiedades afectadas
adyacentes a la via.

Los derechos sobre la tierra y
las condiciones del terreno
(particularmente registros
confiables de servicios publicos
y cobros por la tierra) en los
mercados emergentes pueden
menos confiables que en los
mercados  desarrollados en
donde hay regimenes de tierras
establecidos asi como registros
de servicios publicos.

Ante la ausencia de legislacién
en mercados emergentes, los
temas relativos al derecho a la
tierra de comunidades

Ante la ausencia de legislacién
en mercados emergentes, los
temas relativos al derecho a la
tierra de comunidades
indigenas y la participacién de
la comunidad pueden
manejarse mediante la
Autoridad Contratante
adoptando las Salvaguardas de
la CFlI para el proyecto,
particularmente para asegurar
opciones de financiacion
internacional para el mismo.
adquirir la tierra.

Ver los comentarios en “Riesgo
ambiental y social” para
proyectos de carreteras de

SIN-#7991991-v10

de que propietarios o peaje en mercados
predios y negocios | Es posible que la | emergentes.
adyacentes formulen | Autoridad Contratante
reclamos de tierras. deba proveer seguridad o
asistencia adicional
durante las operaciones
para manejar este riesgo
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental

Descripcion Variable

Publica Privada  Compartida Justificacion Medida Temas

Categoria

Resumen Comparativo
Mercado

Riesgo
ambiental y
social

El riesgo de las condiciones
ambientales latentes que
pueden afectar el proyecto y
el respectivo riesgo de dafio
ambiental o dafio a las
comunidades locales.

Desarrollada

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal de aceptar el sitio del proyecto
en las condiciones en que se encuentre,
suijeto a la divulgacién de asuntos
relevantes por la Autoridad Contratante, y
manejar la estrategia ambiental y social
para todo el proyecto, asi como de
obtener todas las licencias, permisos y
autorizaciones necesarias. Esto también
incluye hasta cierto punto el riesgo de
condiciones ambientales desconocidas,
hasta donde un contratista experimentado
habria considerado posible la existencia
de ello.

Los riesgos ambientales del sitio
existentes, previa la aceptacion del mismo
por el Socio Privado, que no hayan sido
divulgados o sean del conocimiento del
mismo antes del cierre comercial se
consideraran  responsabilidad de la
Autoridad Contratante.

En algunos proyectos el Socio Privado
esté obligado a realizar un reconocimiento
de las condiciones en el terreno. Los
riesgos sociales relativos a los grupos
indigenas seran responsabilidad de la
Autoridad Contratante.

La Autoridad Contratante
debera llevar a cabo la
debida diligencia
necesaria para determinar
la idoneidad ambiental del
sitio y divulgar todos los
aspectos ambientales
conocidos al Socio
Privado. Este debera
examinar debidamente la

documentacion
suministrada por la
Autoridad Contratante

para conocer los riesgos
potenciales.

Dependiendo de la
asignacion  de  riesgo
especifica en el proyecto
individual, es posible que
el Socio Privado deba
realizar prospecciones
adicionales.

El Socio Privado mitigara
riesgos asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.

La Autoridad Contratante
debera adoptar medidas
significativas  antes y
durante el proyecto para
manejar los  impactos

sociales de la
construccion y la
operacion.

Los inversionistas y
prestamistas podran
desear conocer un plan
sobre estos aspectos,
incluyendo la ejecucion de

cualquier arreglo
contractual que se
requiera.

El andlisis ambiental cuidadoso
viene en aumento incluso en
los mercados desarrollados, a
medida que tanto los Socios
Privados como las Autoridades
Contratantes estan mas
presionadas para desarrollar
sélidos planes de manejo del
riesgo ambiental y social antes
de iniciarse la construccion.

Riesgo
ambiental y
social

El riesgo de las condiciones
ambientales latentes que
pueden afectar el proyecto y
el respectivo riesgo de dafio
ambiental o dafio a las
comunidades locales.

Emergente

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal de manejar la estrategia
ambiental y social para todo el proyecto,
pero es posible que las condiciones
ambientales existentes que no se puedan
abordar debidamente o a las que no se
les pueda fijar un precio sean retenidas
por la Autoridad Contratante.

La Autoridad Contratante también podra
retener responsabilidad por los impactos
sociales inevitables por el desarrollo del
proyecto (por ej., compensacion por la
expropiacion de derechos sobre tierras
indigenas ylo reubicacion de
comunidades o negocios urbanos).

La Autoridad Contratante
debera llevar a cabo la
debida diligencia
necesaria para determinar
la idoneidad ambiental del
sitio y divulgar todos los
aspectos ambientales
conocidos al Socio
Privado.

La Autoridad Contratante
debera revisar todos los
planes ambientales vy
sociales entregados por el
Socio Privado, para
asegurarse de que sean
adecuados para manejar
de manera apropiada los
riesgos del proyecto.

El Gobierno  debera
adoptar medidas
significativas ~ antes y
durante el proyecto para
manejar los  impactos

sociales de la
construccion y la
operacion.

Los inversionistas y
prestamistas podran
desear conocer un plan
sobre estos aspectos,
incluyendo la ejecucion de

cualquier arreglo
contractual que se
requiera.

Un manejo activo de las
partes interesadas por

Los prestamistas y las
entidades financieras
internacionales para el
desarrollo son muy sensibles a
los riesgos ambientales 'y
sociales, como resultado de su
compromiso con los Principios
del  Ecuador. Examinaran
detalladamente el manejo dado
a estos riesgos a nivel privado
y publico, y este examen
ayudara a mitigar los riesgos
gue plantean estos aspectos.
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo

Riesgos Gubernamental

Resumen Comparativo

Descripcion Variable JustieaEtn Medida TETEE Mercado

Categoria Publica Privada  Compartida

El Socio Privado mitigara
los riesgos asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.

parte de la Autoridad
Contratante resulta critico
para poder cumplir los
hitos clave.

Riesgo de
disefio

El riesgo de que el proyecto
no haya sido correctamente
diseflado para el propésito
requerido.

Estudio de factibilidad.
Aprobacion de los disefios.

Modificacion de los disefios

Desarrollada

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal de la idoneidad del disefio de la
via en concesion (con peajes) y su
cumplimiento con las especificaciones de
resultado o indicadores clave de
desempefio.

La Autoridad Contratante podra entregar
a los proponentes un disefio basico, pero
los proponentes seran responsables de
cualquier error, si asumen este disefio
para sus disefios de detalle.

Sin embargo, en algunos proyectos de
vias, como por ejemplo en Alemania, hay
poco espacio para los disefios
individuales, porque todos los aspectos
principales y muchos detalles ya han sido
fijados en la decision de aprobacion oficial
de la planeaciéon. Si el Socio Privado
quiere apartarse de dichos
requerimientos, debera seguir
procedimientos formales de enmiendas,
las cuales en la practica no se han dado
aan.

Si el proyecto ha de integrarse en una
infraestructura existente, la capacidad del
Socio Privado de garantizar la idoneidad
de su solucion de disefio para el propdsito
respectivo podra verse afectada (en tanto
no podra garantizar defectos en la
infraestructura que puedan afectar el
desempefio).

La Autoridad Contratante
con frecuencia bosqueja a
grosso modo las
obligaciones de disefio y
construccion del Socio
Privado para satisfacer las
especificaciones de
disefio y asegurar el
cumplimiento  con los
requerimientos juridicos y
las buenas practicas
industriales aplicables.
Esto permite innovacién
en el sector privado y
ganancias de eficiencia en
el disefio.

Un proceso de revision
del disefio permitira mayor
didlogo 'y cooperacion
entre la Autoridad
Contratante y el Socio
Privado. Sin embargo, no
se debe entender el
proceso de revision mutua
como una reduccién o
limitacion de la
responsabilidad  general
del Socio Privado.

El Socio Privado mitigara
el riesgo asignandolo
adecuadamente a los
contratistas apropiados.

La Autoridad Contratante
generalmente  suministra
el disefio basico, pero los
proponentes son
responsables de cualquier
error si adoptan ese
disefio para su disefio de
detalle.

Los proyectos de vias en
concesion (con peajes) en
mercados  desarrollados  se
benefician de una
disponibilidad estable de
recursos y estandares de
disefio definidos que permiten
una mayor innovacién y
ganancias de productividad. La
calidad de la informacion
suministrada por la Autoridad
Contratante y una limitada
capacidad de verificacién de
dichos datos también pueden
menoscabar la capacidad del
Socio Privado de asumir
incondicional y plenamente el
riesgo del disefio.
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental Resumen Comparativo
Categoria Descripcion Variable Publica Privada  Compartida Justificacion Medida Temas Mercado
Riesgo de El riesgo de que el proyecto | Emergente X El Socio Privado tendra la responsabilidad | Es  posible que la | La Autoridad Contratante | Los proyectos de vias con
disefio no haya sido correctamente principal de la idoneidad del disefio de la | Autoridad Contratante | usualmente provee un | peajes en los mercados
disefiado para el propésito via en concesién (con peajes) y su | desee limitar lo estricta | disefio basico, pero los | emergentes pueden depender
requerido. cumplimiento con las especificaciones de | que debe ser con las | proponentes seran | de la disponibilidad de recursos
resultado o indicadores clave de | especificaciones de | responsables de cualquier | necesarios para la construccion
Estudio de factibilidad. desempefio. resultado o indicadores | error, si asumen este | y operacién, lo cual tiene
clave de desempefio. Es | disefio para sus disefios | implicaciones en capacidad del
Aprobacion de los disefios. La Autoridad Contratante podra retener | posible que solicite | detallados. Socio Privado de cumplir los
parte del riesgo del disefio con respecto a | cooperacion requerimientos de las
Modificacion de los disefios. ciertos aspectos del sistema o para obras | retroalimentacién durante especificaciones de resultado o
relacionadas, dependiendo de lo estricta | la fase licitatoria para indicadores clave de
que ella sea en las especificaciones de | asegurar que las desempefio.
resultado o indicadores clave de | expectativas del consorcio
desempefio. proponente relativas a
una adecuada asignacion
Si las especificaciones de resultado o | del riesgo para la
indicadores clave de desempefio son | responsabilidad del
demasiado estrictas (por ejemplo si el | disefio sean tomadas en
corredor de la ruta requerida afecta la | cuenta cuando se
eficacia del disefio), la capacidad del | finalicen las
Socio Privado de garantizar la idoneidad | especificaciones de
para el propésito de esta solucién de | resultado o indicadores
disefio se podra ver afectada, y en esa | clave de desempefio.
medida la  Autoridad  Contratante
compartira el riesgo del disefio. El Socio Privado mitigara
los riesgos asignandolos
Qué tan estrictas podran ser las | debidamente a los
especificaciones de desemperfio | contratistas apropiados.
dependera de la profundidad del estudio
de factibilidad.
Las demoras en la aprobacién de los
disefios es un riesgo de la Autoridad
Contratante.
Los cambios en el disefio dependen de la
razén de los mismos. Un disefio original
defectuoso es un riesgo del Socio
Privado, y puede que Ilo cambios
requeridos por la Autoridad Contratante
representen un riesgo para ella.
Riesgo de Disputas laborales. Desarrollada X El Socio Privado asume el riesgo de la | El Socio Privado mitigara | Si se modifican los | También deben considerarse
construccion Interfaz / Gestion de gestion del proyecto, salvo si hay trabajos | riesgos asignandolos | estandares con | los riesgos asociados que
proyecto. que dependen de que la Autoridad | debidamente a los | posterioridad a la | pueden afectar los costos de
Contratante termine obras o se terminen | contratistas apropiados. licitacion, la Autoridad | construccién, tales como la
Dafio en comision (puesta obras de infraestructura relacionadas, en Contratante podra | inflacion. El Socio Privado
en servicio) cuyo caso el riesgo podria ser | Ademas, los estandares o | considerar aumentar los | generalmente incluira  este
compartido. cédigos que sean | pagos para compensar el | riesgo en sus precios en las
24

SIN-#7991991-v10




Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Compartida

Asignacion

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Violacion de propiedad
intelectual.

Estandares de

aseguramiento de calidad.

Defectos.

Disputas o insolvencia de
contratistas.

Sobrecostos sin
compensacion o alivio.

La Autoridad Contratante le puede pedir
una poliza de cumplimiento y una péliza
de garantia al Socio Privado.

El Socio Privado asume el riesgo de
disputas laborales a menos que se trate
de un riesgo politico. Sin embargo, puede
haber alivio disponible para huelgas y
otros eventos generalizados de disturbios
laborales.

El Socio Privado asume el riesgo de las
violaciones a la propiedad intelectual.

El Socio Privado deberd disefiar y
construir el proyecto de conformidad con
las buenas practicas de la industria, y es
responsable de completar el proyecto
libre de defectos asi como de defectos
latentes.

El Socio Privado asume el riesgo de
sobrecostos cuando no aplica una
compensacion o alivio al respecto.

revisados después de la
fecha de la licitacién
podran considerarse
como eventos de alivio si
cumplir con dichas
revisiones incrementa
costos o el tiempo para
llevar a cabo el trabajo.

En el caso de
sobrecostos, es posible
que haya disposiciones
contractuales que
contemplen capital
adicional o financiacién
adicional.

incremento en los costos,
o se podrd exonerar al
Socio Privado de la
obligacion de cumplir con
los nuevos estandares.

economias en donde es posible
proyectar y cuantificar este
riesgo.

Los contratos de construccion
llave en mano y las fechas de
terminacion, los costos, y los
indicadores clave de
desempefio garantizados, con
frecuencia se negocian durante
el desarrollo del proyecto.

En los mercados desarrollados
se considera que el riesgo es
manejable con un soélido
traslado de las obligaciones a
contratistas confiables y
experimentados y mediante
contingencias apropiadas para
cronograma y presupuesto.

Riesgo de
construcciéon

Disputas laborales.
Interfaz / Gestion de
proyecto.

Dafio en comision..

Violacion de propiedad
intelectual.

Estandares de

aseguramiento de calidad.

Defectos.

Disputas o insolvencia de
contratistas.

Sobrecostos sin
compensacion o alivio.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de la
gestion del proyecto, salvo si hay trabajos
que dependen de que la Autoridad
Contratante termine obras o se terminen
obras de infraestructura relacionadas, en
cuyo caso el riesgo podria ser
compartido.

El Socio Privado asume el riesgo de
disputas laborales, pero puede haber
alivio disponible para huelgas y otros
eventos generalizados de disturbios
laborales.

El Socio Privado asume el riesgo de las
violaciones a la propiedad intelectual.

El Socio Privado debera disefiar y
construir el proyecto de conformidad con
las buenas practicas de la industria, y es
responsable de completar el proyecto
libre de defectos asi como de defectos
latentes.

El Socio Privado mitiga
los riesgos asignandolos
debidamente al contratista
apropiado.

El Socio Privado con
frecuencia acuerda un
precio Unico y total con los
contratistas para poder
excluir el riesgo de los
sobrecostos.

El Socio Privado retiene el
riesgo cuando se
alcanzan los topes de
responsabilidad bajo el
subcontrato o cuando el
periodo de garantia bajo
el subcontrato es menor
que el de las obligaciones
de rectificacion de
defectos con la Autoridad
Contratante.

Es elemental en los
proyectos APP que el
Socio Privado es
responsable de los
riesgos de construccion y
que la responsabilidad por
los defectos no expira
antes de la expiracion del
contrato.

Sin  embargo, si se
modifican los estandares
con posterioridad a la
licitacion, la  Autoridad
Contratante podra
considerar aumentar los
pagos para compensar los
mayores costos del
cumplimiento o se podra
exonerar al Socio Privado
del cumplimiento con el
nuevo estandar.

Los riesgos asociados que
afectan los costos de
construccion, tales como la
inflacién, también se deben
considerar. En los mercados
emergentes podra ser dificil
determinar  estos riesgos,
especialmente con respecto a
los contratos internacionales de
suministro que podra requerir el
proyecto.
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

El Socio Privado asume el riesgo de
sobrecostos cuando no aplica una
compensacion o alivio al respecto.

El Socio Privado toma el riesgo de
sobrecostos cuando no aplica una
compensacion o alivio al respecto.

Ademas, los estandares o
codigos que se
modifiquen con
posterioridad a la fecha de
la licitacion podran
considerarse como
eventos de alivio si el
cumplimiento con dichas
revisiones incrementa los
costos o el tiempo
requerido para realizar el
trabajo.

Riesgo de
terminacion
(incluyendo el
riesgo de
demoras y
sobrecostos)

El riesgo de comisionar
(poner en marcha) el
activo a tiempo y segun el
presupuesto y las
consecuencias del
incumplimiento de
cualquiera de esos dos
criterios.

Desarrollada

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal por el riesgo de
demoras y sobrecostos, y tipicamente
maneja esto a través de la contratacion
de un contratista EPC apropiado.

Los principales riesgos que surgen con
las demoras son el lucro cesante, los
costos continuados de financiacion de la
construccion, los costos de los demas
contratistas y los costos extendidos del
lugar.

El Socio Privado es quien estd mejor
posicionado para integrar obras civiles
complejas, puentes, tineles (si aplica) vy,
dentro del alcance, el disefio de los
equipos de peaje y la instalacion de los
mismos.

Dependiendo de la
longitud de la via, es
posible que la Autoridad
Contratante desee
implementar un proceso
de terminaciénterminacion
de mudltiples etapas para
asegurar que el Socio
Privado comience a recibir
pagos por sus servicios
de disefio y construccion

una vez se hayan
completado
sustancialmente los
componentes

significativos del proyecto.
Esto puede aumentar el
flujo de efectivo durante la
construccion, reducir los
costos financieros del
Socio Privado e incentivar
las fases de las obras de
construccion para
asegurar que los
componentes criticos se
puedan  completar a
tiempo. Las penalidades
econdmicas y los dafios y
perjuicios pueden
estimular el cumplimiento
con las fechas limites de

la  construccion. Sin
embargo, es mas
frecuente encontrar un
régimen Gnico de
terminacion.

La combinacién de (i)

La Autoridad Contratante
podra tener un papel
clave que desempefiar
durante el proceso de
construccion, pruebas vy
puesta en servicio en
términos de asegurar que
los derechos que tenga de
comentar sobre el
desarrollo del disefio no
demoren adversamente el
proyecto.

La Autoridad Contratante
podra  permitir  ciertos
eventos de alivio, demorar
eventos 0 eventos de
fuerza mayor cuando las
demoras 0 sobrecostos
han surgido por culpa de
la Autoridad Contratante
0 por eventos en que no
hay incumplimiento de las
partes.

De manera similar la
Autoridad Contratante
podra tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por no

otorgar las entidades
oficiales los
consentimientos
necesarios
oportunamente. Sin
embargo, en muchos
casos la Autoridad

Contratante no ha estado

En los mercados desarrollados
puede ser mas facil exigir el
cumplimiento de los plazos y
presupuestos de construccion,
ya que el Socio Privado
tipicamente tendra mas
experiencia y acceso confiable
a los recursos. Sin embargo,
cuando los proyectos incluyen
grandes elementos de
tunelizacién, el riesgo de
construccion lo evaluard mas
cuidadosamente el  Socio
Privado. En algunos proyectos
esto puede llevar a que se
adquieran por separado los
componentes de la
tunelizacién, sobre una base
que no es APP.
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental Resumen Comparativo
Descripcion Variable Mercado

Publica Privada  Compartida Justificacion Medida Temas

Categoria

incentivos o penalidades | dispuesta a asumir este
para una terminaciéon a | riesgo.

tiempo y (i) la
implementacion de una
“fecha limite o fecha
maxima” [longstop date]
(una fecha atada a un
periodo de tiempo
predeterminado posterior
a la fecha de terminacion
programada) generara
suficiente tension como
para incentivar una
terminacion a tiempo,
mientras que le otorga al
Socio Privado un tiempo
razonable para cumplir
con sus responsabilidades
contractuales a pesar de
las demoras, antes de que
la Autoridad Contratante
pueda dar por terminado
el proyecto.

La Autoridad Contratante
también puede considerar
la inclusion de una
“prueba de simulacién en
papel” (“look forward test”)

para disparar un
incumplimiento  si  una
parte independiente

certifica que no se lograra
la terminacién para la
fecha limite o maxima
(longstop date). Sin
embargo, el concepto de
una “fecha limite o
maxima” (“longstop date”)
como razén especifica
para una terminacion
anticipada no es comun
en proyectos europeos de
vias de peaje.

El Socio Privado mitigara
los riesgos asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental
Descripcion Variable

Resumen Comparativo

Mercado

Publica Privada  Compartida Justificacion Medida Temas

Categoria

Riesgo de
terminacion
(incluyendo el
riesgo de
demoras y
sobrecostos)

El riesgo de comisionar
(poner en marcha) el
activo a tiempo y segun

presupuesto y las
consecuencias del
incumplimiento de

cualquiera de esos dos
criterios.

Emergente

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal por el riesgo de
demoras y sobrecostos, y tipicamente
maneja esto a través de la contratacion
de un contratista EPC apropiado.

El principal riesgo que surge con las
demoras es el lucro cesante, los costos
continuados de financiacion de la
construccion y los costos extendidos del
lugar.

El Socio Privado es quien estd mejor
posicionado para integrar obras civiles
complejas, puentes, tineles (si aplica) y,
dentro del alcance, el disefio de los
equipos de peaje y la instalacion de los
mismos.

Podra ser dificil para el
Socio Privado mitigar los
riesgos de integracion
asociados a un proceso
de terminacién de
multiples etapas
exclusivamente a través
de la asignacion del
riesgo contractual, puesto
que el impacto de los
costos de financiacion y
del lucro cesante
tipicamente es muy alto
comparado con las partes
individuales que
componen el proyecto que
pueden  afectar esos
riesgos. Asegurarse de
que el programa cuente
con suficientes periodos
de holgura para todas las
etapas criticas y que las
partes estén incentivadas
para trabajar juntas para
cumplir las fechas limites
comunes  podran  ser
estrategias mas eficaces.

El Socio Privado mitigara
los riesgos asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.

La Autoridad Contratante
podra tener un papel
clave que desempefiar
durante las etapas del
proceso de construccion,
pruebas y puesta en
servicio en términos de

asegurar que los
derechos que tenga de
comentar sobre el

desarrollo del disefio no
demoren adversamente el
proyecto.

De manera similar la
Autoridad Contratante
podra tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por no
otorgar, las entidades
oficiales, los
consentimientos
necesarios en forma
oportuna.

Algunos proyectos de
carreteras en concesion (con
peaje) en mercados

emergentes han presentado
significativos  problemas de
construccion 'y la Autoridad
Contratante tendra que
prepararse para ejercer sus
derechos de manejar las
consecuencias del
incumplimiento del Socio
Privado con los hitos de
construccion. En el contexto de
los mercados emergentes la
dindmica puede ser distinta si
los prestamistas cuentan con
significativa suscripcion de su
deuda senior.

El riesgo de terminacion
tipicamente se maneja
mediante (i) una fecha
programada de terminacion
(con indemnizacién adjunta por
demoras) seguida de un
periodo fijo de concesién para
la operacién, o (ii) el periodo
programado de construccién
hace parte del periodo fijo de
concesion  (con extensiones
para cubrir ciertos eventos
como fuerza mayor). En el
tltimo caso, en mercados

emergentes, la  Autoridad
Contratante  también  podra
intentar imponerle

indemnizacion por demoras al
Socio Privado. Sin embargo,
esta decision debe siempre
contemplar la probabilidad de
que genuinamente se incurra
en costos no presupuestados
debido a dichas demoras, para
evitar la inclusibn de una
contingencia innecesaria en el
proyecto (que aumentaria el
“precio”).
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental
Descripcion Variable

Resumen Comparativo

Justificacion Medida Temas Mercado

Categoria

Publica Privada  Compartida

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo
pueda lograr la métrica de
especificacion de
desempefio y el precio o
costo de lograrlo.

Dafios contaminacion
accidentes.

Cumplir con requisitos de
handback.

Vandalismo.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Expansion.

Desarrollada

El Socio Privado asume el riesgo de
cumplir con las especificaciones de
desempefio.

Sin embargo, la Autoridad Contratante es
responsable de hacer valer el régimen y
asegurarse de que las especificaciones
de desempefio estén debidamente
ajustadas a lo que puede entregar el
Socio Privado. Debe tomarse en cuenta la
capacidad del Socio Privado de lograr los
niveles de desempefio requeridos y lo
apropiado de las métricas dada la
naturaleza del proyecto.

En una estructura de pagos basada en
disponibilidad, el Socio Privado podra
estar sujeto a reduccién si no se cumplen
los estandares basados en desempefio.
Estos estandares pueden estar
relacionados con medidas de flujo de
trafico, KPI o medidas de respuesta ante
accidentes (por ejemplo).

Es responsabilidad de la
Autoridad Contratante
redactar estandares
alcanzables basados en
datos  relevantes  del
mercado y en los
objetivos de las politicas.
El desempefio basado en
la disponibilidad, y la
calidad de los servicios de
operaciones y
mantenimiento,  pueden
medirse contra listados o
estandares
predeterminados y
garantizados  por las
respectivas penalidades y
deducciones.

Los perfiles de riesgo
reconocen menor
necesidad de mitigacion a
medida que el proyecto
madura, pero se requieren
medidas de mitigacion
tempranas para estabilizar
las pérdidas tempranas.

El Socio Privado mitigara
los riesgos asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.

Cuando ciertos
indicadores de
desempefio no se pueden
cumplir debido a actos de
la Autoridad Contratante o
por circunstancias
imprevistas, el  Socio
Privado podra buscar
alivio o compensacion.

En los mercados desarrollados
la Autoridad Contratante debe
disponer de acceso a varias
fuentes de  datos para
desarrollar especificaciones de
desempefio y  modelos
realistas y alcanzables.

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo
pueda lograr la métrica de
especificacion de
desempefio y el precio o
costo de lograrlo.

Dafios contaminacion
accidentes.

Cumplir con requisitos de
handback.

Vandalismo.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de
cumplir con las especificaciones de
resultado o indicadores clave de
desempefio.

La Autoridad Contratante asume el riesgo
de aplicar y hacer valer el régimen y de
asegurarse de que las especificaciones
de resultado o indicadores clave de
desempefioestén debidamente ajustadas
a lo que puede entregar el Socio Privado.

Debe tomarse en cuenta la capacidad del
Socio Privado de lograr los niveles de
desempefio requeridos y lo apropiado de
las métricas dada la naturaleza del
proyecto y del mercado emergente y en

El Socio Privado podra
pedirle a la Autoridad
Contratante reducir los
requisitos de resultado o
indicadores  clave de
desempefio durante el
periodo de instalacion
(setting in period) vy
posiblemente reajustar las
métricas de desempefio
una vez se estabilice la
operacion de la via en
concesion (via de peaje).
Esto mitigaria el riesgo de
fallas de desempefio a
largo plazo.

Cuando ciertos
indicadores de
desempefio no se pueden
cumplir debido a actos de
la Autoridad Contratante o
por circunstancias
imprevistas, el  Socio
Privado podrad buscar
alivio o compensacion.

En los mercados emergentes,
especialmente cuando se trata
de proyectos que son nuevos
en el mercado, la preparacion
de los estandares logrables por
parte de la Autoridad
Contratante es mas complicada
por la falta de datos relevantes
sobre el mercado.

A veces se presenta el riesgo
de que las Autoridades
Contratantes  adopten un
enfoque tipo “el mejor de su
clase” y fijen estandares mas
altos de los que se pueden
alcanzar, especialmente si los
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo

Riesgos Gubernamental

Resumen Comparativo

Descripcion Variable JustieaEtn Medida TETEE Mercado

Categoria Publica Privada  Compartida

Expansion.

que se basara.

El Socio Privado mitigara
los riesgos asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.

estdndares de conduccion y
mantenimiento vehicular caen
por debajo de los estandares
aspiracionales.

Riesgo de
recursos o
insumos

El riesgo de que el
suministro de insumos o
recursos que se requieren
para la operacion del
proyecto se vea
interrumpida o que el
costo de los mismos
aumente.

Desarrollada

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal de asegurar un
suministro ininterrumpido de recursos al
proyecto y manejar los cosos de dichos
recursos.

Esto es especialmente relevante para las
vias en concesién (vias con peaje) que
enfrentan ciertas condiciones climéticas
especiales con regularidad, tales como
despeje de vias en los inviernos o
inundaciones producidas por monzon.

Se le permitra a la

Autoridad Contratante
monitorear el suministro
de los recursos

requeridos, y al Socio
Privado sustituirlos si es
necesario. Por ejemplo, la
Autoridad Contratante
podra solicitar un
concepto sobre el despeje
de vias en el invierno
antes de iniciar
operaciones, para
asegurarse de que el
Socio  Privado  aporte
suficientes recursos.

Lo pagos mensuales
efectuados al Socio
Privado pueden incluir
una cubierta de
indexacién general de
costos para cubrir
parcialmente los
incrementos de costos
que de otra forma
asumiria el Socio Privado.

Los mercados desarrollados
generalmente no experimentan
la volatilidad que presentan los
mercados emergentes y la
disponibilidad de  recursos
importa menos. Sin embargo,
los costos de la energia de
todas formas pueden variar
significativamente durante el
transcurso de un proyecto y se
deben rendir cuentas al
respecto.

Riesgo de
recursos o
insumos

El riesgo de que el
suministro de insumos o
recursos que se requieren
para la operacion del
proyecto se vea
interrumpido o que el
costo de los mismos
aumente.

Emergente

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal de asegurar un
suministro ininterrumpido de recursos al
proyecto y de manejar los cosos de
dichos recursos.

Pueden darse instancias especificas en
que el Socio Privado requiera compartir

Parte del riesgo de los
costos se puede manejar
en proyectos de riesgo de
demanda trasladando el
riesgo al usuario mediante
ajustes en los peajes.

El Socio Privado mitigara

Es posible que la
Autoridad Contratante
deba sustentar el riesgo
de los costos de ciertos
insumos, o al menos
suscribir la financiacion
del Socio Privado relativa
a esos costos.

Los mercados emergentes
generalmente son mas
susceptibles a la volatilidad del
mercado y a grandes
variaciones de costos. Ver el
comentario sobre la tasa de
cambio para los proyectos de
vias en concesiéon (vias con
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este riesgo con la Autoridad Contratante, | los riesgos asignandolos peaje) en mercados
tales como disponibilidad del suministro | debidamente a los emergentes.
de energia o dependencia en materiales | contratistas apropiados.
locales cuando estos se ven afectados
por disputas laborales, embargos u otros | Los prestamistas podran
riesgos politicos. buscar patrocinadores

para apoyar la
Los riesgos de tiempo y costos | terminacion.
normalmente se trasladan a los
contratistas.
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion

Mitigacion

Arreglos para Apoyo

Riesgos Gubernamental Resumen Comparativo
Categoria Descripcion Variable Compartida Justificacion Medida Temas Mercado
Riesgo de la La disponibilidad tanto en | Desarrollada Los proyectos anteriores asignaban el | Si absorbe el riesgo de la | Puesto que es la | En los mercados desarrollados
demanda volumen como en calidad riesgo de la demanda al Socio Privado, | demanda, la Autoridad | Autoridad Contratante la | la Autoridad Contratante debe

asi como del transporte pero en muchos mercados desarrollados | Contratante debe realizar | que retendra el riesgo de | acceder a varias fuentes de
de los recursos o insumos (Europa y Australia) las proyecciones de | una evaluacion completa | la demanda, ésta debera | datos para desarrollar
de un proyecto o la trafico no alcanzaron los niveles | del riesgo de la demanda | asegurarse de sentirse | proyecciones de trafico
demanda por el producto esperados y se presentaron algunos | y asegurarse de que el | comoda (tanto politica | realistas y realizables, y poder
0 servicio de un proyecto casos de insolvencia. En los Ultimos afios | contrato de concesion | como econémicamente) | asi gozar de wuna buena
por parte de los ha llegado a ser mas frecuente que la | contemple y asigne | con las proyecciones de la | posicién para manejar el riesgo
consumidores o usuarios. posicién por defecto en los proyectos de | debidamente el riesgo de | demanda. de la demanda.
vias en concesion (con peajes) en | todo lo que puede afectar
mercados desarrollados disponga que la | la demanda. Cuando un proyecto | En una serie de mercados
Autoridad Contratante retenga el riesgo basado en la demanda | desarrollados las estaciones de
de la demanda y de los ingresos de los | Las partes deberan | tiene un régimen MAC, se | gasy las estaciones de servicio
peajes (riesgo de las cifras de trafico y del | también desarrollar una | deben negociar | se licitan por separado, y esto
recibo total de los ingresos). estrategia integral de | cuidadosamente los | le quita fuentes de flujos de
mercado para manejar la | parametros de la | ingresos potenciales
El riesgo de la demanda probablemente | implementacion del | proteccion de los Socios | adicionales al Socio Privado, el
no serd aceptado por el sector privado | proyecto. Privados para asegurar | cual pasaria a depender
cuando no existe andlisis extenso del que la Autoridad | Gnicamente del volumen de
trafico ni un régimen que proteja al Socio Contratante y otras | tréfico.
Privado de "cambios materiales adversos" entidades
tales como nuevas opciones de transporte gubernamentales
de la competencia o modificaciones relevantes  tengan la
efectuadas en el tréfico y las condiciones suficiente flexibilidad para
de las vias. poder implementar otros
desarrollos urbanos
necesarios durante el
periodo del proyecto.
Riesgo de la La disponibilidad tanto en Emergente La posicién por defecto en los proyectos | Tanto la Autoridad | Es posible que se | Puede ser dificil para las
demanda volumen como en calidad de vias en concesiéon (con peajes) en | Contratante como el Socio | requiera algun elemento | Autoridades Contratantes en

asi como del transporte
de los recursos o insumos
de un proyecto o la
demanda por el producto
0 servicio de un proyecto
por parte de los
consumidores 0 usuarios.

mercados emergentes ha sido una en que
el Socio Privado retiene el riesgo de la
demanda y de los ingresos por concepto
de los peajes (el riesgo de las cifras del
tréfico y de recibo total de ingresos).
Existen ejemplos en algunas
jurisdicciones de Africa en donde se ha
dado una reaccién contraria al respecto.

Hasta donde los ingresos por concepto de
peajes resulten insuficientes para cubrir
los costos de financiacién y operacion del
proyecto en cuestion, asi como para
cumplir con las contingencias mas
probables que pueda presentar el
proyecto, se requerird algun tipo de apoyo
fiscal en la estructura de pagos, y es
posible que la Autoridad Contratante deba
guedarse con un algin elemento del

Privado deberan hacer
una completa evaluacion
del riesgo de la demanda
y asegurarse de que el
contrato de concesion
contemple y asigne
debidamente el riesgo de
todo lo que puede afectar
la demanda.

Las partes deberan
también desarrollar una
estrategia  integral de
mercado para manejar la
implementacion del
proyecto.

de subsidio por parte de la
Autoridad Contratante si
la demanda cae por
debajo una cierta cifra. Si
esto se estructura como
un arreglo con monto
maximo y por etapa,
entonces la Autoridad
Contratante también
debera comenzar a
beneficiarse de las
situaciones  econdmicas
que estén por encima del
caso base del Socio
Privado.

Algunos  proyectos e
piden ahora a los
proponentes darle  un

los mercados emergentes,
particularmente en el caso de
proyectos primerizos en el
mercado, en los que para
comenzar es probable que no
se cuente con datos
comparativos y relevantes del
mercado.

En algunos mercados
emergentes la falta de
cualquier otra solucion viable
para un corredor especifico
pude generarle  suficiente
confianza al Socio Privado para
aceptar el riesgo de la
demanda, lo cual puede
explicar ain mas la diferencia
de enfoque entre los mercados
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Compartida

Asignacion

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

riesgo de la demanda (por €. la
implementacién de limites superiores o
inferiores a los ingresos o alguna garantia
minima).

precio a sus
requerimientos de
subsidios, desarrollando
un modelo hibrido del
riesgo de la demanda y la
disponibilidad.

Si presentan alto grado de
incertidumbre las
proyecciones del trafico
asi como las de ingresos
(debido a limitaciones de
personal y/o volatilidad de
la moneda), entonces es
posible que se deba
estructurar el proyecto
puramente sobre la base
de una tarifa  por
disponibilidad (availability
fee).

desarrollados y los
emergentes.

Riesgo del
mantenimiento

El riesgo de mantener el
activo segln las normas y
especificaciones
apropiadas fijadas para la
vida del proyecto.

Mayores costos de
mantenimiento debidos a
mayores volimenes.

Proyecciones o
estimados incorrectos y
sobrecostos.

Desarrollada

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal de cumplir con los estandares
apropiados de mantenimiento, segln lo
establecido en las especificaciones de
desempefio definidas por la Autoridad
Contratante.

El Socio Privado generalmente asume el
riesgo  general del mantenimiento
periédico y preventivo, trabajos de
mantenimiento de urgencia, el trabajo
debido a errores de disefio o de
construccion, trabajos de rehabilitacion, y
en ciertas instancias de modelos de
proyectos, también el trabajo debido a la
implementacion de cambios tecnoldgicos
o0 estructurales.

Obsérvese que en los proyectos de riesgo
de demanda el Socio Privado asume el
riesgo primario de que las vias en
concesion (con peajes) reciban un
mantenimiento con el nivel requerido de
calidad y confiabilidad como para
asegurar que pueda seguir atrayendo
negocios. Sin embargo, en las situaciones
en que la via en concesién constituye un
servicio publico esencial o una operaciéon
efectiva de monopolio en la ruta, seria

La Autoridad Contratante
debe tomarse el tiempo
de verificar que la
documentacion de los
puentes actuales esta
actualizada y sea fuente
confiable para los célculos
de los proponentes.

Si se modifica el peso
permitido de la carga de
los camiones, la via podra
sufrir mayores niveles de
abrasién. Este  riesgo
debe recaer sobre la
Autoridad Contratante.

El rol principal de Ila
Autoridad Contratante es
definir debidamente las
especificaciones de
desempefio y de nivel de
servicios requeridos por el
Socio Privado.

Se puede hacer valer el
desempefio adecuado del
Socio Privado logrando
que el mecanismo de

En términos generales,
una interferencia indebida
por parte de la Autoridad
Contratante con la
prestacion de los servicios
de mantenimiento y
rehabilitacién por parte del
Socio Privado redice los
beneficios de modelo del
proyecto DBFO.

En los mercados desarrollados
la participacion del Socio
Privado en la operacion,
mantenimiento y rehabilitacién
del proyecto ofrece varios
beneficios al incentivar un
mayor cuidado y una mayor
diligencia por el Socio Privado
en la fase de construccion, y
aumentar la vida util de la
infraestructura.
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Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

la Autoridad Contratante
incluyera indicadores clave de
desempefio apropiados para poder
monitorear los niveles de servicio y poder
actuar eficazmente para hacerlos valer
(por ejemplo, mediante sanciones o
mediante reducciones en los derechos
sobre el ingreso de los peajes).

sensato que

Con respecto a las estructuras existentes,
tales como puentes, el riesgo del
mantenimiento se debe asignar al Socio
Privado cuando se conocen las
condiciones de los puentes y un
contratista con experiencia puede evaluar
debidamente el trabajo de mantenimiento
a futuro.

pago incluya fallas de
calidad y servicio. La
Autoridad Contratante
tendrd derecho a hacer
ajustes en el pago del
Socio Privado con base
en su cumplimiento o
incumplimiento de ciertos

estandares de
desempefio. Esto también
puede incluir otros
remedios tales como
notificaciones de

advertencia y el derecho a
la auto-rectificacion de
deficiencias.

El Socio Privado mitigara
los riesgos asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.

Riesgo del
mantenimiento

El riesgo de mantener el
activo segln las normas y
especificaciones
apropiadas fijadas para la
vida del proyecto.

Mayores costos de
mantenimiento debidos a
mayores volimenes.

Proyecciones o
estimados incorrectos y
sobrecostos.

Emergente

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal de mantener el sistema segin
los estandares apropiados establecidos
en las especificaciones de desempefio
definidas por la Autoridad Contratante.

Obsérvese que en los proyectos de riesgo
de demanda el Socio Privado asume el

riesgo primario de que las vias en
concesion (con peajes) reciban un
mantenimiento al nivel requerido de
calidad y confiabilidad como para

asegurar que pueda seguir atrayendo
negocios. Sin embargo, en las situaciones
en que la via en concesion constituye un
servicio publico esencial o una operacion
efectiva de monopolio en la ruta, seria
sensato que la Autoridad Contratante
incluyera indicadores clave de
desempefio apropiados para poder
monitorear los niveles de servicio y actuar
eficazmente para hacerlos valer (por
ejemplo, mediante sanciones o mediante
reducciones en los derechos sobre el
ingreso de los peajes).

Cuando la via en concesién (con peajes)

La Autoridad Contratante
debe verificar que las

especificaciones de
desempefio definan
debidamente las
obligaciones de
mantenimiento del Socio
Privado para asegurar
que el sistema
permanezca solido en

caso de una terminacion
anticipada o expiracion
del contrato.

Si  no se obtienen
correctamente las
especificaciones de
produccion o resultados
del proyecto, el riesgo
efectivamente se
trasladara de nuevo a la
Autoridad Contratante.

El rol principal de Ila
Autoridad Contratante es
definir debidamente las
especificaciones de

Es posible que se le pida
a la Autoridad Contratante
garantizar y administrar
proactivamente el
mantenimiento de las vias
existentes que se integren
al proyecto.

Algunos proyectos en
mercados emergentes se han
adquirido sobre la base de
disefio y construccion  con
miras a efectuar un traslado de
los activos a un concesionario
operativo. En este caso la
Autoridad  Contratante  debe
asegurarse de los
componentes del proyecto
tengan suficientes garantias
para permitirle al operador
administrar el respectivo riesgo
de mantenimiento que sigue.
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Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental Resumen Comparativo

Categoria Descripcion Variable Publica Privada  Compartida Justificacion Medida Temas Mercado

se integra a una infraestructura existente, | desempefio y de nivel de
es posible que la Autoridad Contratante | servicios requeridos por el
deba retener el riesgo de mantenimiento o | Socio Privado.

defectos latentes de algunos de los
activos actuales y de los estandares de | La Autoridad Contratante
idoneidad para un propésito especifico, | podra también conformar

debidamente ajustados. un comité de
administracion de
instalaciones para

supervisar el desempefio
del Socio Privado con los
servicios de
mantenimiento y
rehabilitacion,

conjuntamente con un
mecanismo formal
destinado a discutir y
resolver asuntos relativos
al desempefio.

Es posible reforzar un
desempefio adecuado por
parte del Socio Privado
asegurandose de que el
mecanismo de pago tome
en cuenta fallas de
calidad y servicio. Se le
puede permitr a la

Autoridad Contratante
ajustar los pagos al Socio
Privado segln su
cumplimiento o]
incumplimiento con ciertos
estandares de
desempefio. También

puede haber otros
recursos tales  como
notificaciones de
advertencia y el derecho
a cambiar contratistas.

El Socio Privado mitigara
los riesgos asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.
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Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Riesgo de El riesgo de que ocurran Desarrollada X La fuerza mayor es un riesgo compartido | En un proyecto basado en | En términos generales, | En las transacciones
fuerza mayor eventos inesperados que y generalmente habrd una muy bien | disponibilidad, el riesgo de | cuando las partes no | efectuadas en mercados
estan por fuera del control desarrollada lista de eventos que le dan | perturbacién producida | logran acordar la forma de | desarrollados la  Autoridad
de las partes y que derecho al Socio Privado a obtener | por eventos en donde no | proseguir después de un | Contratante tipicamente
demoran o impiden el compensacion. hay culpabilidad. (no-fault) | evento de fuerza mayor, | compensa al Socio Privado
desempefio. se podria mitigar | la Autoridad Contratante | Unicamente por su deuda
Los eventos caracteristicos incluyen (i) | suspendiendo las | debe seguir encargada de | pendiente (pero no por la tasa
guerra, conflicto armado, terrorismo o | obligaciones de | pagarle al Socio Privado | de retorno esperada de la
actos de enemigos extranjeros; (i) | desempefio para que éste pueda | misma) por concepto de
contaminacion nuclear o radioactiva; (jii) | respectivamente. atender sus obligaciones | terminacion debida a un
contaminacién quimica o biolégica; (iv) durante el evento. fenébmeno “natural” de fuerza
descubrimiento de cualquier especie en | De otra forma el proyecto mayor.
peligro, fésiles o artefactos histéricos o | puede estar sujeto a | Si se termina el proyecto,
arqueoldgicos que ocasionen suspension | reducciones, pero exento | los prestamistas
o demoras en el proyecto. de incumplimiento o | potenciales veran esto
violacion. como un érea clave
Si debido a fuerza mayor el activo se dentro de su evaluacion
destruye antes de la entrega, el Socio crediticia inicial en cuanto
Privado queda obligado a reconstruirlo a si la deuda se
por su cuenta, hasta donde el riesgo sea mantendra completa en
asegurable. dicha situacién. Desde la
perspectiva de los
Los eventos de fuerza mayor que ocurren prestamistas el pago por
durante la  construccion  también terminacion efectuado por
ocasionan demoras en el inicio de los la Autoridad Contratante
ingresos. La capacidad del Socio Privado con respecto al patrimonio
de asumir este riesgo por los riesgos no servird de amortiguador,
asegurados sera limitada, y la Autoridad si dicho pago de la
Contratante tipicamente debe asumir el Autoridad Contratante no
riesgo después de un cierto periodo de cubre el 100% de la
tiempo o cuando se ha excedido un nivel deuda pendiente.
de costo o para establecer otros métodos
con el fin de limitar el riesgo del Socio
Privado en este sentido.
Durante las operaciones el impacto de la
fuerza mayor dependera de si el proyecto
esta basado en disponibilidad (en donde
se podra requerir compensacion con
respecto a penalidades de los indicadores
clave de desempefio) o esta basado en la
demanda (cuando se podra requerir un
elemento de subsidio a los peajes).
Riesgo de El riesgo de que ocurran Emergente X La fuerza mayor es un riesgo compartido | Los seguros de los | Ver comentarios sobre el | En las transacciones
fuerza mayor eventos inesperados que y generalmente habra una muy bien | proyectos (contra dafios | riesgo de no ser asegurable | efectuadas en  mercados
estan por fuera del control desarrollada lista de eventos que le dan | fisicos y pérdida de | un proyecto de via en | emergentes la  Autoridad
de las partes y que derecho al Socio Privado a obtener | cobertura para ingresos) | concesion (con peajes) en | Contratante tipicamente no
demoran o impiden el compensacion. son el principal factor | mercados emergentes. ofrece  compensacién  por
desempefio. mitigante de los riesgos terminacién debida a fuerza
Los eventos caracteristicos pueden | de fuerza mayor que mayor  “natural’, con el
35
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Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

incluir:

- eventos naturales de fuerza mayor
tipicamente asegurar (por ej incendio /
inundacién / tormenta, vandalismo, etc.) y
- eventos de fuerza mayor que no se
pueden asegurar (por ej huelgas /
protestas, amenazas terroristas  /
engafios, servicios de emergencia, etc.).

Los eventos de fuerza mayor que ocurren
durante la  construccion  también
ocasionan demoras en el inicio de los
ingresos. La capacidad del Socio Privado
de asumir este riesgo por los riesgos no
asegurados sera limitada, y la Autoridad
Contratante tipicamente debera asumir el
riesgo después de un cierto periodo de
tiempo o cuando se ha excedido un nivel
de costos.

Durante las operaciones el impacto de la
fuerza mayor dependera de si el proyecto
estd basado en disponibilidad (en cuyo
caso se podra requerir compensacién con
respecto a penalidades de los indicadores
clave de desempefio) o esta basado en la
demanda (en cuyo caso se podra requerir
un elemento de subsidio a los peajes).

causan dafio fisico. La
resistencia del disefio
también es un importante

factor mitigante para
proyectos de clima
estacional tal como el

monzén.

En proyectos basados en
disponibilidad, el riesgo
de perturbacion producida
por eventos en donde no
hay culpabilidad (no-fault)
se podria mitigar
relajando los umbrales de
desempefio  (por  ej.
requiriendo un nivel mas
bajo de servicio
aceptable, lo que permite
al Socio Privado asumir el
riesgo de ciertos eventos
adversos del dia a dia
tipicos de proyectos de
este tipo, sin incurrir en
penalidad por
desempefio).

argumento de que eso debia
estar asegurado.

Riesgo de la
tasa de
cambio y tasa
de interés

El riesgo de fluctuaciones
de la moneda y de las tasas
de interés durante la vida de
un proyecto.

Desarrollada

El Socio Privado buscaria mitigar este
riesgo mediante arreglos de cobertura
bajo los Documentos Financieros hasta
donde sea posible o necesario hacerlo en
ese mercado.

La Autoridad Contratante puede asumir el
riesgo de cambios en la tasa de interés
de referencia entre la entrega de la
propuesta y el cierre financiero.

Los riesgos de la tasa de
cambio y tasa de interés
tipicamente no se toman
en cuenta mas alla de los
arreglos de cobertura
logrados por el propio
Socio Privado.

No se espera que la
Autoridad Contratante
ayude al Socio Privado a
mitigar dichos riesgos mas
alld del riesgo de los
cambios que se den con
respecto a la tasa de interés
de referencia antes del
cierre financiero.

Sin embargo, en algunas
circunstancias es posible
que la Autoridad contratante
retenga el riesgo de la tasa
de interés si considera que
ella puede asumirlo mas
eficientemente que el sector
privado.

En los mercados
desarrollados el riesgo de las
fluctuaciones en las tasas de
cambio e interés no es
suficiente como para solicitar
el apoyo de la Autoridad
Contratante.
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Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental
Descripcion Variable

Resumen Comparativo

Justificacion Medida Temas Mercado

Categoria

Publica Privada  Compartida

Riesgo de la
tasa de
cambio y tasa
de interés

El riesgo de fluctuaciones
de la moneda y de las tasas
de interés durante la vida de
un proyecto.

Emergente

El Socio Privado buscaria mitigar este
riesgo mediante arreglos de cobertura
bajo los Documentos Financieros hasta
donde sea posible o necesario hacerlo en
ese mercado.

Es posible que en algunos paises esto no
se pueda realizar debido a la volatilidad
de las tasas de cambio e interés.

Parte del riesgo de los
costos se puede manejar
en los proyectos de
riesgo de demanda
trasladando el riesgo a
los usuarios mediante
ajustes efectuados en los
peajes.

Puesto que los peajes se
recaudardn en moneda
local, la Autoridad
Contratante podra tener que
retener el riesgo de la
devaluacién de la moneda
local, hasta donde dicha
devaluacién pueda afectar
la factibilidad econémica del
proyecto (debido a la
necesidad de pagar
importaciones en moneda
extranjera y pagar la deuda
obtenida en moneda
extranjera).

En proyectos de vias en
concesiéon (con peajes) en
mercados emergentes, la
devaluaciéon de la moneda
local mas alld de un cierto
umbral podra constituir un
evento que dispare una
terminacion sin
incumplimiento  (non-default
termination). También puede
disparar un arreglo subsidiado
del monto méaximo y por etapa
de parte de la Autoridad
Contratante. Los temas
relacionados con la
convertibilidad de la moneda y
las restricciones impuestas a
la repatriacion de fondos
también son de interés para la
financiacion ~ bancaria  en
casos de terminacién en
mercados emergentes.

Riesgo de los
seguros

El riesgo de fluctuaciones
de la moneda y de las tasas
de interés durante la vida de
un proyecto.

Desarrollada

Cuando los riesgos se tornan no
asegurables  tipicamente no hay
obligacion de mantener seguro para esos
riesgos.

Si ocurre un evento de un riesgo no
asegurado, la Autoridad Contratante
podra asumir responsabilidad por dicho
riesgo no asegurable y pedirle al Socio
Privado dirigirse con regularidad al
mercado de seguros para obtener los
seguros relevantes.

Si el riesgo no asegurado es fundamental
para el proyecto (por ej. cobertura para
dafios fisicos de componentes
importantes del proyecto) y las partes no
logran un acuerdo apropiado, es posible
que el Socio Privado requiera una salida
(por ej. terminacién del proyecto bajo
términos iguales a los de la fuerza mayor)
si no logra reinstaurar el proyecto de una
manera que tenga sentido econémico.

Como parte del estudio
de factibilidad, la
Autoridad Contratante y el
Socio Privado deben
contemplar la posibilidad
de que no haya seguros
para el proyecto dada la
ubicacion y otros factores
relevantes.

Si  se materializa un
riesgo no asegurado y el
activo se destruye, el
Socio Privado  podra
requerir que la Autoridad
Contratante actle como
aseguradora de Ultima
instancia y le efectie
pagos al Socio Privado.
La Autoridad Contratante
también  podrd  verse
obligada a financiar la
reparacion del activo o
dar por terminado el
contrato.

La Autoridad Contratante
debera considerar si apoya
la no disponibilidad de
seguros, especialmente si
ello se debe a eventos o
circunstancias internas del
pais o regionales.

La Autoridad Contratante
podra mostrarse renuente a
aceptar la obligacion de
reparar el activo para
mantener asi libertad de
opciones.

En transacciones en
mercados desarrollados,
debido a que ninguna de las
partes puede controlar mejor
el riesgo de que no haya
seguros disponibles,
tipicamente esto constituye un
riesgo compartido.

Cuando el costo de los
seguros requeridos aumenta
significativamente,

tipicamente el riesgo se
comparte mediante un
mecanismo  acordado  de
escalamiento de costos hasta
un tope o mediante un arreglo
para compartir porcentajes.
Esto permite a la Autoridad
Contratante  cuantificar la
contingencia a la que le ha
sido fijada un precio para
cubrir este riesgo.

En los casos en que no se
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Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental
Descripcion Variable

Resumen Comparativo

Justificacion Medida Temas Mercado

Categoria

Publica Privada  Compartida

pueden obtener los seguros
requeridos, la  Autoridad
Contratante tipicamente
recibe la opciéon de dar por
terminado el proyecto o
proceder con el mismo y
efectivamente auto-
asegurarse y pagar en caso
de que se presente algin
riesgo.

Riesgo de los El riesgo de que el seguro

Emergente

Cuando los riesgos se tornan no
asegurables tipicamente no hay
obligaciéon de mantener seguro para esos
riesgos.

Si ocurre un evento de un riesgo no
asegurado, el Socio Privado tipicamente
debe asumir el riesgo.

Si el riesgo no asegurado es fundamental
para el proyecto (por ej. cobertura para
dafios fisicos de componentes
importantes del proyecto), el Socio
Privado podréa requerir una salida (por ej.
terminacion del proyecto por fuerza
mayor) si no logra reinstaurar el proyecto
de una manera que tenga sentido
econémico.

Como parte del estudio
de factibilidad, la
Autoridad Contratante y el
Socio Privado deben
contemplar la posibilidad
de que no haya seguros
para el proyecto dada la
ubicacion y otros factores
relevantes del mismo

La Autoridad Contratante
debera considerar si apoya
la no disponibilidad de
seguros, especialmente si
ello se debe a eventos o
circunstancias internas del
pais o regionales.

En transacciones en
mercados emergentes, la
Autoridad Contratante

tipicamente no asume el
riesgo de no asegurabilidad
que pueda surgir del proyecto,
si bien habria buenas razones
para argumentar que deberia
hacerlo si el Socio Privado no
cuenta con proteccion para las
consecuencias de una fuerza
mayor natural que se torne no
asegurable. También podria
ser mas dificil obtener un
seguro para ciertos eventos
en condiciones
comercialmente viables.

seguros de un riesgo particular no
existe 0 no se pueda
obtener.

Riesgo El riesgo de intervencion,

politico discriminacion, toma o

expropiacion del proyecto
por parte del Gobierno.

Presupuesto del sector
publico.

Desarrollada

La Autoridad Contratante  asume
responsabilidad por los actos politicos
que estdn mas alla del control del Socio
Privado y sera responsable si no le puede
ofrecer de manera continua al Socio
Privado la licencia y el acceso a la via en
concesion (con peajes) y a las tierras que
éste requiere para cumplir con sus
obligaciones. Por ejemplo, bajo la
legislaciéon alemana el Socio Privado esta
asegurado en virtud de una ley contra la
expropiacion y la discriminacion.

Sin embargo la Autoridad Contratante
podra mostrarse renuente a aceptar
compensacion por cambios generales
efectuados en la ley, puesto que este
riesgo deberia ser del Socio Privado.

La Autoridad Contratante
especificara ciertos
eventos politicos como
eventos que ocasionan
demoras, eventos de
compensacion con causa
exonerada (alivio con
respecto a deducciones
de los pagos) que
incluyen violacion de las
obligaciones o
interferencia por parte de
la Autoridad Contratante
en el proyecto. De
manera alterna, las leyes

estatutarias pueden
disponer proteccién que
beneficia al Socio

Este tipo de asunto
tipicamente conduce a un
evento de terminacion en
que la Autoridad
Contratante  tendr& que
sustentar la deuda y el
patrimonio.

Los eventos que implican
riesgo  politico que  se
presentan en los mercados
desarrollados probablemente
son menos pronunciados Yy
menos drasticos que en los
mercados emergentes. En
este sentido, tipicamente no
se busca obtener seguro para
cubrir el riesgo politico.
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Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Privado.

Riesgo El riesgo de intervencion, Emergente X La Autoridad Contratante tipicamente | La Autoridad Contratante | Este tipo de situacion | Los inversionistas y
politico discriminacién, toma o asume responsabilidad por los actos | debe asegurarse de que | tipicamente conduce a un | prestamistas comerciales
expropiacion del proyecto politicos que estdn mas alla del control | las demas unidades | evento de terminacién en | también podran cubrirse con
por parte del Gobierno. del Socio Privado. gubernamentales  estén | que la Autoridad | seguros contra el riesgo
alineadas con los | Contratante tendrd& que | politico que dejan este riesgo
Presupuesto del sector Este concepto puede incluir “actos de | objetivos del proyecto y | sustentar la deuda y el | en manos de las
publico. Gobierno materialmente adversos” (en | debera manejar | patrimonio. aseguradoras contra la
general, cualquier acto u omisién de una | activamente a las Autoridad Contratante.
entidad oficial que produzca un impacto | distintas partes
material adverso en la capacidad del | interesadas del proyecto
Socio Privado de cumplir con sus | paralograrlo.
obligaciones y/o ejercer sus derechos
bajo la concesion) y puede incluir también
una lista especifica de eventos de
naturaleza politica tales como
expropiacion, interferencia,  huelgas
generales, cambios discriminatorios en la
ley, asi como eventos no asegurables de
tipo mas general tales como riesgo de
guerra / asonadas / embargos, etc.
El Socio Privado esperaria no sélo un
remedio compensatorio sino también la
posibilidad de abandonar el proyecto si
los riesgos politicos se prolongan durante
un tiempo inaceptable.
Riesgo El riesgo de que cambie la Desarrollada X El riesgo de cambios efectuados en la ley | El riesgo de cambios en | Los modelos anteriores de | En los mercados
regulatorio y ley y afecte la capacidad de le compete principalmente a la Autoridad | la ley asumido por el | concesion (incluyendo los | desarrollados no se compensa
de cambios desempefio del proyecto y Contratante, pero con algo de riesgo | Socio Privado se puede | desarrollados en el Reino | al Socio Privado por Cambios
enlaley el precio al que se puede compartido de la siguiente manera: mitigar mediante | Unido) requerian que el | Generales y éste
mantener el cumplimiento disposiciones de | Socio Privado asumiera y le | posiblemente goza de menor
de la ley. Se mantendra integro al Socio Privado | indexacién (sobre el | fijara precio a un nivel | proteccién que en los paises

Cambios en impuestos.

con respecto a los cambios efectuados en
la ley que (i) sean discriminatorios (con el
proyecto o con el Socio Privado), (ii) sean
especificos (del sector o de los proyectos
APP de la jurisdiccion) o (iii) los cambios
generales en la ley que afecten los gastos
de capital. Este tipo de proteccion la
pueden ofrecer leyes estatutarias. Sin
embargo, el Socio Privado debe asumir el
riesgo de cambios en la ley y en

supuesto de que los
cambios generales en la
ley afectan el
uniformemente el
mercado y se deben
reflejar en la inflacion
general).

El riesgo de cambios en
la ley también se puede

especifico de  Cambios
Generales en el riesgo del
capex legal durante la fase
operacional, antes de pagar
por compensacion. El
Gobierno del Reino Unido
decidié que esta asignacion
no representaba valor por el
dinero 'y revirti6 esa
posicién. Algunos paises

emergentes, en los que se
espera que la Autoridad
Contratante asuma una parte
importante  del riego de
cambios en la ley para poder
atraer inversion privada. Este
riesgo  aumenta en las
jurisdicciones  en que la
legislacion APP permite a las
asambleas locales vetar el
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Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

estdndares técnicos que lleven a un
mayor capex, hasta donde dichos
cambios sean previsibles en el momento
de licitar.

Los cambios en la ley con frecuencia
estan sujetos a un umbral minimo (de
minimus) antes de que el Socio Privado
tenga derecho a una compensacion.

No se podra compensar al Socio Privado
por cambios generales en la ley que
Unicamente afecten gastos operacionales
o impuestos (es decir, que afecten al
mercado por igual). Los cambios en la ley
siempre daran derecho a compensacion
al Socio Privado cuando ello sea
necesario para evitar una obligacion
imposible. La Autoridad Contratante con

frecuencia debe consentir a dicha
variacion si el Socio Privado esta
obligado a cumplir con el cambio

efectuado en la ley.

mitigar cuando es posible
trasladar cambios
pasados a la tarifa que se
cobra sobre el proyecto.

Algunos proyectos sélo
permiten al Socio Privado
solicitar ~ compensacion
por cambios generales en
la ley que ocurran
después de terminada la

construccion. Este
enfoque se puede
justificar si el sistema

juridico del pais puede
asegurar que el régimen
juridico del inicio de las
obras se mantiene hasta
que éstas se terminen (es
decir, sin retroactividad
para proyectos en curso).

que adoptaron el modelo
SOPC ya habian adoptado
este enfoque.

proyecto.

Riesgo
regulatorio y
de cambios
enlaley

El riesgo de que cambie la
ley y afecte la capacidad de
desempefio del proyecto y
el precio al que se puede
mantener el cumplimiento
de laley.

Cambios en impuestos.

Emergente

El riesgo de cambios efectuados en la ley
le compete principalmente a la Autoridad
Contratante, pero con algo de riesgo
compartido de la siguiente manera:

Se mantendra integro al Socio Privado
con respecto a los cambios efectuados en
la ley que (i) sean discriminatorios (con el
proyecto o con el Socio Privado), (ii) sean
especificos (del sector o de los proyectos
APP de la jurisdiccion) o (iii) los cambios
generales en la ley que afecten los gastos
de capital. Este tipo de proteccion la
pueden ofrecer leyes estatutarias. Sin
embargo, el Socio Privado debe asumir el
riesgo de cambios en la ley y en
estdndares técnicos que lleven a un
mayor capex [inversiones en bienes de
capital], hasta donde dichos cambios
sean previsibles en el momento de licitar.

Los cambios en la ley con frecuencia
estén sujetos a un umbral minimo antes
de que el Socio Privado tenga derecho a
una compensacion.

La Autoridad Contratante
deberd asegurarse de
que varias unidades
gubernamentales tengan
en cuenta el proyecto al
aprobar nuevas leyes,
para asegurarse de que
el Socio Privado no se
vea inadvertidamente
afectado. Las diferentes
unidades del Gobierno
que pueden afectar el
proyecto deben por lo
tanto conocer la
asignacion de riesgo en
el proyecto al promulgar
leyes y normas que lo
puedan afectar.

Algunos proyectos también
pueden incluir una clausula
de estabilizacion que
protege ciertas posiciones
juridicas (como el régimen
fiscal actual) contra
cualquier cambio futuro en
la ley. Esto puede requerir
un nivel de ratificacion
parlamentaria del contrato
de concesion.

Sin embargo, los gobiernos
y las ONG generalmente no
favorecen el método de la
estabilizacion (por el
concepto de inmunidad del
Socio Privado con respecto
a las actualizaciones de las
leyes ambientales, por
ejemplo).

En los mercados emergentes
el Socio Privado
probablemente  goza de
mayores niveles de proteccion
con respecto a Cambios
Generales en la ley para
reflejar el mayor nivel de
riesgo (incluyendo tanto la
probabilidad como las
consecuencias) y para poder
atraer inversionistas al
proyecto. De esta forma la
Autoridad  Contratante  se
espera que asuma mas riesgo
de cambios en la ley
comparada con un proyecto
en un mercado desarrollado.
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Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

No se podra compensar al Socio Privado
por cambios generales en la ley que
Unicamente afecten gastos operacionales
o impuestos (es decir, que afecten el
mercado por igual). Los cambios en la ley
siempre daran derecho a compensacion
al Socio Privado cuando ello sea
necesario para evitar una obligacion
imposible. La Autoridad Contratante con
frecuencia debe consentir a dicha
variacion si el Socio Privado esta
obligado a cumplir con el cambio
efectuado en la ley.

Riesgo de
inflacion

El riesgo de que aumenten
los costos del proyecto mas
de lo esperado.

Desarrollada

El riesgo de la inflacion durante la
construccion tipicamente lo asume el
Socio Privado, mientras que el mismo
durante el periodo de la concesion
tipicamente los asume la Autoridad
Contratante.

En los proyectos basados en
disponibilidad, el pago por disponibilidad
durante el término de la concesion
tipicamente incluye tanto un componente
fijo (con el cual la deuda queda cubierta)
como un componente variable, que
incluye un factor de escalamiento que da
cuenta de incrementos en los costos
segin el Indice de Precios al
Consumidor.

Los proyectos de riesgo de demanda
también requieren la posibilidad de
aumentar los peajes, pero esta
posibilidad con frecuencia se vera
restringida (dado que aumentar los
peajes probablemente constituye un tema
muy sensible politicamente), por lo cual el
Socio Privado podrda requerir apoyo
adicional de parte de la Autoridad
Contratante.

Durante el periodo de la
concesion, el Socio
Privado buscara que se le
mantenga neutral con
respecto a los costos
inflacionarios
internacionales asi como
locales mediante
acuerdos
correspondientes
logrados con sus
contratistas.

El mecanismo de pago
podra incluir los costos
inflacionarios mediante la
incorporacion del indice de
precios al consumidor en
los pagos mensuales.

En los mercados
desarrollados  la inflacion
tipicamente es minima y no
experimenta las fluctuaciones
que se pueden dar en los
mercados emergentes.

Riesgo de
inflacion

El riesgo de que aumenten
los costos del proyecto méas
de lo esperado.

Emergente

El riesgo de la inflacién tipicamente lo
asume el usuario del proyecto (proyectos
de riesgo de demanda) o la Autoridad

El Socio Privado buscara
que se le mantenga
neutral con respecto a los

La Autoridad Contratante
podra tener que suministrar
un subsidio al Socio Privado

La fluctuacion de los costos
inflacionarios  constituye un
mayor riesgo en los mercados
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Riesgos
Descripcion

Categoria

Variable

Compartida

Asignacion

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Contratante  (proyectos basados en
disponibilidad).

En los proyectos basados en
disponibilidad, el pago por disponibilidad
tipicamente incluye tanto un componente
fijo (con el cual la deuda queda cubierta )
como un componente variable (para
reflejar los  costos variables de
financiaciéon asi como insumos variables
tales como personal y materiales).

Los proyectos de riesgo de demanda
también requieren la posibilidad de
aumentar los peajes, pero esta
posibilidad con frecuencia se vera
restringida (dado que aumentar los
peajes probablemente constituye un tema
muy sensible politicamente), por lo cual el
Socio Privado podrd requerir apoyo
adicional de parte de la Autoridad
Contratante.

costos inflacionarios
internacionales asi como
locales mediante
compensacion apropiada
por la inflacion o un
régimen de ajustes
tarifarios, si bien siempre
habra un rezago respecto
a qué tan rapidamente el
incremento en el precio
de indexacién llega a
estar disponible para el
Socio Privado.

en proyectos de riesgo de
demanda si los usuarios no
pueden asumir el
incremento. Serd& mas
importante [en este caso]

que en mercados
desarrollados encontrar
indicadores espejo

apropiados que reflejen las
necesidades del proyecto

emergentes que en los
mercados desarrollados y las
expectativas del Socio Privado
seran que este riesgo sea
asumido y administrado por la
Autoridad Contratante durante
el periodo de la concesion.

Riesgo Cambios en los accionistas
estratégico del Socio Privado.

Conflictos de interés entre
los accionistas del Socio
Privado.

Desarrollada

La  Autoridad Contratante  quiere
asegurarse que el Socio Privado a quien
se le otorga el proyecto permanezca
involucrado.

La licitacion se otorga sobre la base de la
experiencia técnica y los recursos
financieros del Socio Privado, y por lo
tanto los patrocinadores deben
permanecer involucrados.

La Autoridad Contratante
restringira las
posibilidades de que el
Socio Privado pueda
modificar la composicién
accionaria durante un
tiempo (por ejemplo,
durante la fase de
construccion) y después
podra imponer un
régimen de restricciones
a los cambios de control
sin consentimiento o si no
se cumplen ciertos
criterios previamente
acordados.

La propuesta previa a la
licitacion  debe incluir
propuestas para el
gobierno del Socio
Privado.

El mecanismo de pago
podra incluir los costos
inflacionarios mediante la
incorporaciéon del indice de
precios al consumidor en
los pagos mensuales.

En los mercados
desarrollados el deseo del
Socio Privado de contar con la
certeza de la participacion de
ciertos participantes clave
tendrd que equilibrarse con
los requisitos de flexibilidad
por parte del sector privado
respecto a planes de negocios
futuros, especialmente en los
mercados de inversionistas de
capital y los beneficios
adicionales de permitir el
reciclaje del capital para
proyectos futuros.

En los mercados emergentes
tipicamente se imponen mas
restricciones a la capacidad
del Socio Privado de
reestructurar o modificar la
propiedad, aunque las
disposiciones que son muy
restrictivas pueden disuadir la
inversion.
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Compartida

Asignacion

Justificacion

Mitigacion

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Riesgo
estratégico

Cambios en los accionistas
del Socio Privado.

Conflictos de interés entre
los accionistas del Socio
Privado.

Emergente

La  Autoridad Contratante  quiere
asegurarse que el Socio Privado a quien
se le otorga el proyecto permanezca
involucrado.

La licitacién se otorga sobre la base de la
experiencia técnica y los recursos
financieros del Socio Privado, y por lo
tanto los patrocinadores deben
permanecer involucrados.

La Autoridad Contratante
restringira las
posibilidades de que el
Socio Privado pueda
modificar la composicién
accionaria durante un
tiempo (por ejemplo,
durante la fase de
construccion 'y también
durante la fase de
preparacion de las
operaciones).

La propuesta previa a la
licitacion  debe incluir
propuestas para el
gobierno del Socio
Privado.

En los mercados emergentes
tipicamente se imponen mas
restricciones a la capacidad
del  Socio Privado  de
reestructurar o modificar la
propiedad, aunque las
disposiciones que son muy
restrictivas pueden disuadir la
inversion.

Riesgo de
tecnologia
disruptiva

El riesgo de que una nueva
tecnologia emergente
inesperadamente desplace
otras tecnologias
establecidas en el sector de
las vias en concesion
(peaje).

Desarrollada

La  Autoridad Contratante podra
contemplar la imposicién de obligaciones
al Socio Privado para que adopte o
integre nuevas tecnologias para peajes
que permitan otros desarrollos previsibles
en el futuro, tales como los vehiculos sin
conductor.

El Socio Privado buscara
mitigar la  exposicién
potencial mediante
parametros acordados de
costos y mejoras, mas
alla de los cuales tendra
derecho a una
compensacion en la
forma de una variacion.

Riesgo de
tecnologia
disruptiva

El riesgo de que una nueva
tecnologia emergente
inesperadamente desplace
otras tecnologias
establecidas en el sector de
las vias en concesion

(peaje).

Emergente

La Autoridad Contratante podra
contemplar la imposicion de obligaciones
al Socio Privado para que adopte o
integre nuevas tecnologias para peajes
gue permitan otros desarrollos previsibles
en el futuro, tales como los vehiculos sin
conductor.

El Socio Privado buscara
mitigar la exposiciéon
potencial mediante
pardmetros acordados de
costos y mejoras, mas
alla de los cuales tendra
derecho a una
compensacion en la
forma de una variacion.

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluyendo
cualquier tipo

El riesgo de que un
proyecto termine antes de
gue expire su tiempo y las
consecuencias monetarias
de dicha terminacion.

Desarrollada

El nivel de compensacién a pagar por una
terminaciéon anticipada depende de las
razones de la misma. Tipicamente las
siguientes  razones ocasionan las
siguientes compensaciones:

Un factor mitigador clave
consiste en verificar que
los factores que disparan
la terminacién no sean
demasiado  ligeros vy

Los contratistas requeriran
contratos directos o
tripartitas con la Autoridad
Contratante y con derechos
de intervenciéon si dicha

La compensacion por
terminaciéon anticipada esta
bien definida y el seguro que
cubre el riesgo politico
tipicamente no se obtiene
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Asignacion Mitigacion Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental Resumen Comparativo

Justificacion Medida Temas Mercado

Publica Privada  Compartida

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante - el Socio Privado recibe la
deuda senior, la deuda junior, el capital y
un nivel de retorno sobre el capital; la
compensacion de capital podria limitarse
a un monto calculado de ingresos netos
capitalizados al momento de la
terminacion.

(2) Terminacién por causas distintas al
incumplimiento - el Socio Privado recibe
la deuda senior y un retorno sobre el
capital. La deuda senior podria compartir
el riesgo al no ser compensada
plenamente, y la compensacion de capital
podria limitarse a un monto calculado de
ingresos netos capitalizados al momento
de la terminacion; e

(3) Incumplimiento del Socio Privado — el
Socio Privado tipicamente tendria
derecho a un monto equivalente a un
porcentaje predeterminado (del 70 al
80%) de la deuda pendiente programada,
menos reclamaciones por dafios y
perjuicios de la Autoridad Contratante, sin
compensacion de capital.
Alternativamente, podria pagarse el
precio (asumido) de la concesiéon en una
(supuesta) nueva licitacion de la
concesion, restando los dafios y
perjuicios y costos por terminacion
anticipada y la nueva licitacion.

volatiles y que las partes
dispongan de vias
adecuadas y bien
definidas para remediar
cualquier incumplimiento.

Si bien los prestamistas
del proyecto quedan por
lo tanto expuestos a un
incumplimiento del
mismo, estan asegurados
mediante derechos de
intervencion  que les
permiten  ingresar  al
contrato con la Autoridad
Contratante. Ademas, en
caso de una terminacion
por motivos distintos a un
incumplimiento de las
partes, la compensacion
de capital sirve de
colchén amortiguador.

El Socio Privado también
puede mitigar riesgos
asignandolos
debidamente a los
contratistas apropiados.

Autoridad pide una
terminacion por
incumplimiento, o si el Socio
Privado esté en situacion de
incumplimiento  segun la
documentacion del crédito.
A los prestamistas
tipicamente se les otorgaria
un periodo de gracia para
recopilar informacion,
administrar la empresa del
proyecto y buscar una
resolucién, o en Ultimas
novar los documentos del
proyecto a un concesionario
sustituto idéneo.

porque hay menos riesgo de
que la Autoridad Contratante
llegue a incumplir  sus
obligaciones de pagos.

Emergente

Categoria Descripcion Variable
de

compensa-

cion)

Riesgo de El riesgo de que un
terminacion proyecto termine antes de
anticipada gue expire su tiempo y las
(incluyendo consecuencias monetarias
cualquier tipo de dicha terminacion.

de

compensacio

n)

El nivel de compensacién a pagar por una
terminaciéon anticipada depende de las
razones de la misma. Tipicamente las
siguientes  razones ocasionan las
siguientes compensaciones:

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante - el Socio Privado recibe la
deuda senior, la deuda junior, el capital y
un nivel de retorno sobre el capital;

(2) Terminaciéon por causas distintas al
incumplimiento - el Socio Privado recibe

Un factor mitigador clave
consiste en verificar que
los factores que disparan
la terminacién no sean
ligeros y volatiles y que
las partes dispongan de
vias adecuadas y bien
definidas para remediar
cualquier incumplimiento.

El Socio Privado mitigara
riesgos asignandolos
debidamente a los

El riesgo de las condiciones
especiales pactadas
(covenants) de la Autoridad
Contratante puede requerir
una garantia de un nivel
oficial superior para
garantizar el nivel de
compensacion a pagar con
la terminacion.

Los prestamistas requeriran
contratos directos con la
Autoridad Contratante con

En mercados emergentes
también puede haber
garantias  soberanas  que
sustentan las obligaciones de
pago de la  Autoridad
Contratante.

Es posible que haya seguro
contra el riesgo politico y es
probable que se lo desee
obtener para cubrir el riesgo
de que la Autoridad
Contratante o el garante del
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Matriz de riesgos 1: Via en concesion (peaje) (DBFO)

Riesgos

Asignacion

Mitigacion

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo
Mercado

Categoria

Compartida Justificacion

Medida

Temas

la deuda senior y capital; e

(3) Incumplimiento del Socio Privado — el
Socio Privado tipicamente recibe un pago
que es funcion del costo de los insumos
del proyecto (valor de la construccion /
valor en libros) o la deuda senior
pendiente.

En muchos mercados emergentes es
comun que la deuda senior se garantice
en la forma de un minimo para cada
escenario de terminacién, y que los
derechos de compensacion que estan por
debajo de esa cifra se vean restringidos.
Si bien pareceria que de esta forma los
prestamistas del proyecto no quedan
expuestos  significativamente a un
incumplimiento del proyecto, tipicamente
no tendrian derecho a solicitar la
terminacién en esas circunstancias, por lo
cual siguen motivados para hacer que el
proyecto marche para recuperar su
préstamo si la Autoridad Contratante opta
por no ejercer sus derechos de
terminacion.

contratistas apropiados.

derechos de toma de
posesion (step-in rights) si
dicha Autoridad solicita
terminacion por
incumplimiento, o si el Socio
Privado esta en situacion de
incumplimiento  segun la
documentacion del crédito.
A los prestamistas
tipicamente se les otorgaria
un periodo de gracia para
recopilar informacion,
administrar la empresa del
proyecto y buscar una
resolucién, o en dltimas
novar los documentos del
proyecto a un concesionario
sustituto idéneo.

Gobierno incumplan con su
obligacion de pago.
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Matriz de riesgos 2: Aeropuerto (DBFO)

Matriz de riesgos 2: Aeropuerto (DBFO)

¢ Un nuevo proyecto “greenfield” desarrollado como transacciéon DBFO
e Las operaciones incluyen servicios en tierra 'y aéreos
e Laaduanay el control de pasaportes y de trafico aéreo permanecen como obligaciones del sector publico
e Los riesgos clave
- Riesgo de terminacion (incluyendo demoras y sobrecostos)
- Riesgo de demanda

- Riesgo de fuerza mayor
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Matriz de riesgos 2: Aeropuerto (DBFO)

Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Asignacion

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental
Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Compra de
tierras y
riesgo del
lugar.

El riesgo de la adquisicion
del titulo sobre la tierra a
ser usada para un proyecto,
la seleccién del lugar y sus
condiciones geofisicas.
Permiso de planeacion.
Derechos de acceso.
Seguridad.

Patrimonio Arqueoldgico.

Contaminacion.

Ruido

Desarrollada

La Autoridad Contratante asume el riesgo
principal por estar mejor posicionada para
seleccionar y adquirir la participacion
requerida en la tierra que requiere el
proyecto.

La Autoridad Contratante generalmente
es responsable de proveer un sitio
“limpio”, sin restricciones sobre los titulos,
y con los servicios publicos y la
contaminacion manejados o]
extensamente examinados y
garantizados, o en el caso de servicios
publicos a ser suministrados cerca del
momento de la terminacién, si de
propiedad del Estado o capaz de ejercer
influencia. El Socio Privado podra asumir
parte del riesgo por enfrentar las
condiciones adversas que puedan revelar
estudios topograficos, pero existen otros
riesgos no previsibles del terreno (por ej.
riesgos arqueoldgicos o de municién) que
probablemente seran asumidos por la
Autoridad Contratante.

La Autoridad Contratante también debe
contemplar el impacto que podra tener el
proyecto en las propiedades y comercios
vecinos y podra asumir este riesgo de
interferencia inevitable, especialmente en
los casos de contaminaciéon por ruido y
del aire.

La Autoridad Contratante
debe realizar detalladas
evaluaciones ambientales
y sociales y divulgar dicha
informacion al  Socio
Privado como parte del
proceso licitatorio. La
misma Autoridad
Contratante podra realizar
levantamientos
topogréficos detallados o
dejar esto en manos del
proponente preferido. Sin
embargo, si el proponente
favorecido lleva a cabo su
propio levantamiento
topogréfico detallado, esto
podra implicar cambios en
el precio.

Hasta el maximo grado
posible, la  Autoridad
Contratante debe
asegurarse de entender
plenamente los riesgos
que implica asegurar el
sitio y las restricciones del
sitio que afectan la
construccién y operacion
del sistema.

La Autoridad Contratante
debe manejar también
derechos indigenas sobre
la tierra que puedan
impedir el uso del sitio.

Antes de otorgar el
contrato, la  Autoridad
Contratante debe limitar
(ante de lo delicado que
es el tema del desarrollo
aeroportuario, y mediante
legislacién y un proceso
de consulta apropiado) la
posibilidad de que los
propietarios o los predios
y negocios adyacentes
formulen reclamos sobre
la tierra y/o de afectacion
lesiva, particularmente por
contaminacion por ruido y
del aire.

Es posible que la Autoridad
Contratante deba usar sus
poderes legislativos para
asegurar el sitio (ej. mediante
expropiacion / adquisiciéon
forzosa).

Incluso si el sitio esta
legalmente claro, es posible
que la Autoridad Contratante
deba invocar la autoridad del
Gobierno para asegurar el
sitio debidamente para el
sector privado. Puede haber
instancias de invasiones
histéricas sobre las cuales no
se puede esperar que sean
manejadas por el Socio
Privado.

Como ejemplos estan la
reubicacion de personas

(ej. remocién de viviendas o
negocios informales) y
esfuerzos continuados por
manejar el impacto social y
politico del proyecto en y
alrededor del sitio. Si hay
mayores consecuencias
debidas a mayores costos o
contaminaciéon  atmosférica,
es posible que las
autoridades  estatales o
locales deban reubicar a la
gente o pagar indemnizacion.

Es posible que la Autoridad
Contratante deba proveer
seguridad o] asistencia
adicional durante las
operaciones, para manejar
este riesgo. En los casos de
manifestaciones de gran
escala y de actividad criminal,
esto lo debera estar a cargo
de la seguridad estatal.

Los derechos sobre la tierra
y las condiciones del
terreno en mercados
desarrollados  tipicamente
estdn mas establecidos y
los riesgos se pueden
mitigar con diligencia debida
apropiada, los respectivos
registros de tierras y los
registros de servicios
publicos.

Las obligaciones del Socio
Privado respecto a los
derechos indigenas
generalmente estan bien
legisladas en los mercados
desarrollados. Por ejemplo,
la obligacion de celebrar
contratos de uso de la tierra
bajo la legislacion de titulos
aborigenes de Australia y
su equivalente bajo la Ley
de las Primeras Naciones
del Canada.

47




Matriz de riesgos 2: Aeropuerto (DBFO)

Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental
Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Compra de
tierras y
riesgo del
lugar.

El riesgo de la adquisicion
del titulo sobre la tierra a
ser usada para un proyecto,
la seleccion del lugar y sus
condiciones geofisicas.
Permiso de planeacion.
Derechos de acceso.
Seguridad.

Patrimonio Arqueoldgico.

Contaminacion actual.

Ruido

Emergente

La Autoridad Contratante asume el riesgo
principal y es la mejor posicionada para
seleccionar y adquirir la participacion
requerida en la tierra que requiere el
proyecto.

La Autoridad Contratante generalmente
es responsable de proveer un sitio
“limpio”, sin restricciones en los titulos, y

con los servicios publicos y la
contaminacion manejados o]
extensamente examinados y

garantizados. Los activos que se vayan a
usar en el proyecto también deben ser
plenamente examinados y garantizados.
El Socio Privado podra asumir parte del
riesgo por enfrentar las condiciones
adversas que puedan revelar estudios
topograficos, pero existen otros riesgos
no previsibles del terreno (por ej. riesgo
arqueoldgico) que probablemente seran
asumidos por la Autoridad Contratante.

La Autoridad Contratante también debe
considerar el posible impacto del proyecto
en las propiedades y negocios vecinos y
posiblemente asumir este riesgo de
interferencia inevitable.

Hemos conocido una posicién contraria
asumida en un proyecto APP equivalente
en Colombia. Los riesgos de adquisicion
de tierras y del sitio tipicamente se
agregan a los riesgos del Socio Privado.
Este debe asumir como minimo, sin
limitarse necesariamente sélo a ello, i) la
compra de la tierra (incluyendo el acuerdo
directo con los propietarios o poseedores
de los titulos, y de ser necesario, iniciar
los procedimientos de expropiacion); ii) la
entrega, hasta su expedicion, de todos los
permisos y licencias ambientales
requeridos, incluyendo de manejo de
agua, aire, ruido y desechos; iii) los
procesos de consulta previa con las
comunidades cuando hay comunidades

La Autoridad Contratante
debe realizar detalladas
evaluaciones ambientales
y sociales y divulgar dicha
informacién  al  Socio
Privado como parte del
proceso licitatorio. La
misma Autoridad
Contratante podra realizar
levantamientos
topogréficos detallados o
dejar esto en manos del
proponente favorecido.
Sin  embargo, si el
proponente favorecido
lleva a cabo su propio
levantamiento topografico
detallado, esto podra
implicar cambios en el
precio.

Hasta el méximo grado
posible, la  Autoridad
Contratante debe
asegurarse de entender
plenamente los riesgos
que implica asegurar el
sitio y las restricciones del
sitio que afectan la
construccion y operacion
del sistema.

La Autoridad Contratante
debe manejar también
derechos indigenas sobre
la tierra que puedan
impedir el uso del sitio.

Antes de otorgar el
contrato, la Autoridad
Contratante debe limitar
(ante de lo delicado que
es el tema del desarrollo
aeroportuario, y mediante
legislacién y un proceso
de consulta apropiado) la

Es posible que la Autoridad
Contratante deba usar sus
poderes legislativos para
asegurar el sitio (ej. mediante
expropiacién / adquisicion
forzosa).

Incluso si el sitio esta
legalmente claro, es posible
que la Autoridad Contratante
deba invocar la autoridad del
Gobierno para asegurar el
sitio debidamente para el
sector privado. Puede haber
instancias de invasiones
histéricas sobre las cuales no
se puede esperar que sean

manejadas por el Socio
Privado.
Como ejemplos estan la

reubicacion de personas

(ej. remocion de viviendas o
negocios informales) y
esfuerzos continuados por
manejar el impacto social y
politico del proyecto en el
sitio y sus alrededores.

Es posible que la Autoridad

Contratante deba proveer
seguridad o] asistencia
adicional durante las

operaciones, para manejar
este riesgo. En los casos de
manifestaciones de gran
escala y de actividad criminal,
esto lo debera estar a cargo
de la seguridad estatal.

Los derechos sobre la tierra

y las condiciones del
terreno (particularmente
registros  confiables  de

servicios publicos y cambios
de tierras) en mercados
emergentes pueden ser
menos confiables que en
los mercados desarrollados,
en los que existen registros
de tierras y de servicios
publicos.

Si no hay legislacion al

respecto  en  mercados
emergentes, los temas
relativos a derechos
indigenas sobre tierras y la
participacion de la
comunidad los puede
manejar la Autoridad

Contratante adoptando las
salvaguardas de la CFl para
el proyecto, especialmente
para asegurar opciones de
financiacion  internacional.
Ver comentarios en “Riesgo
ambiental y social” para
proyectos aeroportuarios en
mercados emergentes.
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Matriz de riesgos 2: Aeropuerto (DBFO)

Riesgos

Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

reconocidas (comunidades indigenas,
afrodescendientes o tribus, comunidades
o asentamientos con proteccion
constitucional); iv) adquisicién y arreglos
de prestacion de servicios publicos a la
infraestructura (aunque los trabajos de
policia y seguridad del Ejército son
publicos). En el caso de hallazgos
arqueoldgicos, el riesgo es compartido. El
Socio Privado asume las pérdidas futuras
por lucro cesante derivadas de hallazgos
arqueoldgicos, incluyendo minas de
minerales u otros depdsitos o campos,
mientras que el Socio Publico asume las
pérdidas directas (dafios emergentes)
derivadas de esos mismos hallazgos. La
asignacion de este riesgo podra depender
de si la Autoridad Contratante ha
asegurado el sitio y/o si no se ha
solicitado ningln proyecto.

posibilidad de que los
propietarios o los predios
y negocios adyacentes
formulen reclamos sobre
la tierra y/o de afectacion
lesiva, particularmente por
contaminacion por ruido y
del aire.

Riesgo
ambiental
social.

y

El riesgo de las condiciones
ambientales latentes que
pueden afectar el proyecto y
el respectivo riesgo de dafio
ambiental o dafio a las
comunidades locales.

Desarrollada

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal de aceptar el sitio del proyecto
como cuerpo cierto, sujeto a la
divulgacion de asuntos relevantes por la
Autoridad Contratante, y manejar la
estrategia ambiental y social para todo el
proyecto, asi como de obtener todas las
licencias, permisos y autorizaciones
necesarias.

Los riesgos ambientales del sitio previos a
la aceptacion del mismo por el Socio
Privado que no hayan sido divulgados o
sean del conocimiento del mismo antes
del cierre comercial se consideraran
responsabilidad de la Autoridad
Contratante. Esto sobre el supuesto de
que el Socio Privado ha tenido la
oportunidad de realizar su propio andalisis
ambiental y lo ha hecho. Ver comentarios
sobre “Compra de tierras y riesgo del
lugar” para proyectos aeroportuarios en
mercados desarrollados.

Los riesgos sociales, en tanto incluyan a
grupos indigenas, seran responsabilidad
de la Autoridad Contratante.

Es posible que la Autoridad Contratante
también deba retener responsabilidad por

La Autoridad Contratante
debe llevar a cabo la
diligencia debida
necesaria para determinar
la idoneidad ambiental del
sitio y divulgar todos los

aspectos ambientales
conocidos al Socio
Privado. Sin embargo,

esto lo podra llevar a cabo
de manera méas detallada
el Socio Privado una vez
sea seleccionado como el
proponente favorecido.

La Autoridad Contratante
debera revisar todos los
planes ambientales 'y
sociales entregados por el
Socio  Privado, para
asegurarse de que sean
adecuados para manejar
de manera apropiada los
riesgos del proyecto.

Los prestamistas
esperaran  conocer  un
plan para ver céomo se
manejan estos aspectos y
verificar si_cumplen con

La Autoridad Contratante
debera adoptar medidas
significativas antes y durante
el proyecto para manejar los
impactos sociales de la
construccion y la operacion.

El analisis ambiental
cuidadoso viene en
aumento incluso en los

mercados desarrollados, a
medida que tanto los Socios
Privados como las
Autoridades  Contratantes
estan mas presionadas para
desarrollar sélidos planes
de manejo del riesgo
ambiental y social antes de
iniciarse la construccion.

Los aeropuertos constituyen
componentes  importantes
de infraestructura en
general que presentan
problemas particulares
relativos a la contaminacion
por ruido y atmosférica que
afectan las comunicaciones
locales.
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Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

impactos sociales inevitables en relacion
al desarrollo del proyecto (por ej,
compensacion por expropiacién  de
derechos indigenas sobre la tierra y/o
reubicacion de comunidades y/o negocios
urbanos).

los Principios del Ecuador

(si aplican para el
proyecto).

Ciertos inversionistas,
tales como los DFI,
tendran sus propios
requerimientos con
respecto a los planes
ambientales y sociales,
particularmente con
respecto a la

contaminacion por ruido, y
requerirdn que esto se
plasme en disposiciones
en los acuerdos para que
conduzcan a remediacion
0 mitigacion.

Riesgo El riesgo de las condiciones Emergente X El Socio Privado tendra la responsabilidad El Gobierno deberd adoptar | Los prestamistas y las
ambiental y ambientales latentes que principal de manejar la estrategia medidas significativas antes 'y | entidades financieras
social. pueden afectar el proyecto y ambiental y social para todo el proyecto. durante el proyecto para | internacionales para el
el respectivo riesgo de dafio Sin embargo, las condiciones ambientales manejar los impactos | desarrollo son muy
ambiental o dafio a las gue no se puedan suplir o a las que no se sociales de la construccion y | sensibles a los riesgos
comunidades locales. les pueda fijar precio debidamente la operacion. ambientales 'y sociales,
tendrdn que quedar en manos de la como resultado de su
Autoridad Contratante. Inversionistas y prestamistas | compromiso con los
esperaran conocer un plan | Principios del Ecuador y con
Es posible que la Autoridad Contratante para ver como se manejan | sus propias politicas.
también deba retener responsabilidad por estos aspectos y es posible | Examinaran detalladamente
impactos sociales inevitables relativos al que para ello se deban | el manejo dado a estos
desarrollo  del proyecto (por ej, celebrar contratos. riesgos a nivel privado y
compensaciéon por expropiaciéon  de publico, y este examen
derechos indigenas sobre la tierra y/o ayudard a mitigar los
reubicacion de comunidades y/o negocios riesgos que plantean estos
urbanos). aspectos.
Riesgo del El riesgo de que el proyecto Desarrollada X Puesto que un aeropuerto es un asunto | Un proceso de revision Los proyectos
disefio. no haya sido correctamente de orgullo e importancia nacional o local, | del disefio  detallado aeroportuarios en los

disefiado para el propoésito
requerido.

Aprobacion de los disefios.

Modificacion de los disefios.

la Autoridad Contratante podrd haber
contratado a una importante firma de
arquitectos para disefiarlo y producir las
especificaciones preliminares. En esos
casos el Socio Privado debera adoptar el
disefio preliminar y entregar los disefios
detallados correspondientes, mientras
que a la vez se asegura de que el
aeropuerto pueda cumplir con las
especificaciones de resultados fijadas por

permitird mayor dialogo y
cooperaciéon  entre la
Autoridad Contratante y el
Socio Privado; sin
embargo, el proceso de
revisién mutuo no se debe
interpretar como  una
reduccién o limitacion de
la responsabilidad general
del Socio Privado.

mercados desarrollados se
benefician de una estable
disponibilidad de recursos y
estandares de  disefios
definidos, que permiten una
mayor innovacion y
ganancias de productividad.
La calidad de la informacion
suministrada por la
Autoridad Contratante y la
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Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo

Temas

Gubernamental

Resumen Comparativo
Mercado

la Autoridad Contratante.

La Autoridad Contratante podra retener
parte del riesgo del disefio con respecto a
ciertos aspectos del sistema o para obras
relacionadas, dependiendo de lo estricta
que sea en las especificaciones de
resultados.

Si las especificaciones de resultados son
demasiado estrictas (por ejemplo si el
disefio de la terminal afecta la eficacia o
el disefio o el transito eficaz de los
pasajeros), la capacidad del Socio
Privado de garantizar la idoneidad para el
propo6sito de esta soluciéon de disefio se
podra ver afectada, y en esa medida la
Autoridad Contratante buscard compartir
el riesgo del disefio.

El proceso de revision del
disefio detallado no debe
ser demasiado estricto,
porque esto podra reducir
los beneficios que se
obtienen en el disefio
cuando al sector privado
se le permite innovar y
generar mas eficiencia.

Ademas, si la revision del
disefio detallado y del
proceso de aprobacién es

demasiado  prolongada,
podran generarse
demoras en la

construccion  que  en
Ultimas pueden afectar el
cumplimiento de los hitos
del proyecto en las
respectivas fechas
seleccionadas. Esto
también puede ocurrir si la
Autoridad Contratante se
propone enmendar las
especificaciones

preliminares (o el disefio

detallado previamente
aprobado), ocasionando
tanto  demoras  como

mayores costos en los
cambios que se hagan en
los disefios detallados.

limitada  capacidad de
verificacién de dichos datos
también pueden afectar la
capacidad del Socio Privado
de asumir plena e
incondicionalmente el riesgo
del disefio.

Riesgo del
disefio.

El riesgo de que el proyecto
no haya sido correctamente
disefiado para el propoésito
requerido.

Aprobacion de los disefios.

Modificacién de los disefio.

Emergente

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal respecto a la idoneidad del
disefio del sistema y su cumplimiento con
las especificaciones de resultados o
desempefio.

La Autoridad Contratante podra quedarse
con parte del riesgo del disefio relativo a
ciertos aspectos del sistema u obras
relacionadas, dependiendo de lo estricta
que sea dicha Autoridad en las
especificaciones de resultados.

Si las especificaciones de resultados son
demasiado estrictas (por ejemplo si el
disefio de la terminal afecta la eficacia o
el disefio o el transito eficaz de los

La Autoridad Contratante
podra considerar qué tan
estricta debe ser en las
especificaciones de
resultados. Es posible que
solicite un grado de
cooperacion y
retroalimentacion durante
la fase licitatoria para
asegurar que las
expectativas del consorcio
proponente relativas a
una adecuada asignacion
del riesgo para la
responsabilidad del
disefio sean tomadas en
cuenta cuando se
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Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

pasajeros), la capacidad del Socio
Privado de garantizar la idoneidad para el
propoésito de esta soluciéon de disefio se
podra ver afectada, y en esa medida la
Autoridad Contratante buscard compartir
el riesgo del disefio.

Las demoras que se ocasionen en la
aprobacion de los disefios tipicamente
constituyen un riesgo de la Autoridad
Contratante.

Mitigacién
Medida
finalicen las
especificaciones de
resultados.

El proceso de revision del
disefio detallado no debe
ser demasiado estricto,
porque esto podra reducir
los beneficios que se
obtienen en el disefio
cuando al sector privado
se le permite innovar y
generar mas eficiencia.

Ademas, si la revision del
disefio detallado y del
proceso de aprobacion es

demasiado  prolongada,
podran generarse
demoras en la

construccion  que  en
Ultimas pueden afectar el
cumplimiento de los hitos
del proyecto en las
respectivas fechas
seleccionadas. Esto
también puede ocurrir si la
Autoridad Contratante se
propone enmendar las
especificaciones

preliminares (o el disefio

detallado previamente
aprobado), ocasionando
tanto  demoras  como

mayores costos en los
cambios que se hagan en
los disefios detallados.

Riesgo de
construccion.

Disputas laborales.
Interfaz / Gestion de
proyecto.

Desarrollada

El Socio Privado asume el riesgo de la
gestion del proyecto, salvo si hay trabajos
que dependen de que la Autoridad
Contratante termine obras o se terminen

Una estrategia efectiva
puede ser asegurarse de
que la programacion para
la terminacion de las

La Autoridad Contratante
podra tener un papel clave
que desempefiar durante las
etapas de  construccion,

En los mercados
desarrollados se considera
que el riesgo es manejable
con un soélido traslado de

Dafio en comisionamiento obras de infraestructura relacionadas, en | obras disponga de | pruebas y puesta en servicio | las obligaciones a
(puesta en servicio) cuyo caso el riesgo podria ser | suficientes periodos de | en términos de asegurar que | contratistas confiables y
compartido. holgura en todas las | los derechos que tenga de | experimentados y mediante
Violacion de propiedad etapas criticas y que las | comentar sobre el desarrollo | contingencias apropiadas
intelectual. El Socio Privado asume el riesgo de las | partes tengan incentivos | del disefio y los resultados de | para cronograma y
disputas laborales, a menos que dichas | para trabajar juntas para | las pruebas no demoren | presupuesto.
Estandares de disputas laborales sean de naturaleza | cumplir las fechas | adversamente el proyecto.
aseguramiento de calidad. politica o, en algunas jurisdicciones, de | comunes.
nivel nacional. De manera similar la
Defectos. El Socio Privado buscard | Autoridad Contratante podra
52
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Riesgos

Categoria Descripcion

Variable

Publica

Privada

Asignacion

Compartida

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo

Resumen Comparativo
Mercado

Disputas o insolvencia de
contratistas.

Sobrecostos sin
compensacion o alivio

El Socio Privado también asume el riesgo
de insolvencia de los contratistas o el
riesgo de que se presenten disputas con
contratistas que ocasionen demoras.

El Socio Privado asume el riesgo de las
violaciones a los derechos de propiedad
intelectual.

El Socio Privado debera disefiar y
construir el proyecto de conformidad con
las buenas practicas de la industria, y es
responsable de cumplir o desarrollar otros
programas o estandares de
aseguramiento de calidad.

El Socio Privado generalmente tendra la
obligacion de rectificar defectos u obras
defectuosas. Se podra  compartir
parcialmente el riesgo con respecto a
defectos latentes (por ejemplo, para
activos existentes o cuando debido a la
naturaleza del sitio no resulta razonable
esperar que el Socio Privado evalie el
riesgo antes de ser otorgado del
contrato).

EL Socio Privado asume el riesgo de
sobrecostos cuando no aplica un régimen
de compensacién o alivio al respecto.

mitigar [el
debidamente
riesgos a contratistas
relevantes y podra
acordar un precio fijo
Gnico con los contratistas
para excluir o limitar el
riesgo de incurrir en
sobrecostos.

riesgo]
asignando

Gubernamental
Temas
tener que asumir
responsabilidad por las

demoras causadas por no
otorgar las entidades oficiales
los consentimientos
necesarios oportunamente.

Riesgo de la
construcciéon

Disputas laborales.
Interfaz / Gestion de
proyecto.

Dafio en comisionamiento
(puesta en servicio)

Violacion de propiedad
intelectual.

Estandares de

Defectos.

Disputas o insolvencia de
contratistas.

Sobrecostos sin
compensacion o alivio

aseguramiento de calidad.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de la
gestion del proyecto, salvo si hay trabajos
que dependen de que la Autoridad
Contratante termine obras o se terminen
obras de infraestructura relacionadas, en
cuyo caso el riesgo podria ser
compartido.

El Socio Privado asume el riesgo de las
disputas laborales, a menos que éstas
sean de naturaleza politica o, en algunas
jurisdicciones, se den a nivel nacional.

El Socio Privado también asume el riesgo
de insolvencia de los contratistas o el
riesgo de que se presenten disputas con
contratistas que ocasionen demoras

El Socio Privado asume el riesgo de las
violaciones a los derechos de propiedad

Asegurarse de que el
programa de terminacion
de obras cuente con
suficientes periodos de
holgura para todas las
etapas criticas y que se
incentive a terceros para
que trabajen
conjuntamente para
cumplir las fechas limites
comunes podran  ser
estrategias mas efectivas.

El Socio Privado buscara
mitigar [el riesgo]
debidamente  asignando
riesgos a los contratistas
relevantes y podra
acordar un precio uUnico
fijo con los contratistas

La Autoridad Contratante
podra tener un papel clave
que desempefiar durante las
etapas de  construccion,
pruebas y puesta en servicio,
en términos de asegurar que
los derechos que posea de
comentar sobre el desarrollo
del disefio y los resultados de
las pruebas no demoren
adversamente el proyecto.

De manera  similar la
Autoridad Contratante podra
tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por no
otorgar las entidades oficiales
los consentimientos
necesarios oportunamente.

La Autoridad Contratante
tendrd que prepararse para
ejercer sus derechos de
manejar las consecuencias
del  incumplimiento  del
Socio Privado con los hitos
de construccién. En el
contexto de los mercados
emergentes la dinamica
puede ser distinta si los
prestamistas cuentan con
significativa suscripcion de
su deuda senior.
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Mitigacién
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Gubernamental

Resumen Comparativo
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Variable

Publica

Privada

Compartida

Justificacion

Medida

Temas

Mercado

intelectual.

El Socio Privado debera disefar y
construir el proyecto de conformidad con
las buenas préacticas de la industria, y es
responsable de cumplir o desarrollar
otros programas o0 estandares de
aseguramiento de calidad

El Socio Privado generalmente tendra la
obligacion de rectificar defectos u obras
defectuosas. Se podra  compartir
parcialmente el riesgo con respecto a
defectos latentes (por ejemplo, para
activos existentes o cuando debido a la
naturaleza del sitio no resulta razonable
esperar que el Socio Privado evalle el
riesgo antes de ser otorgado del
contrato).

EL Socio Privado asume el riesgo de
sobrecostos cuando no aplica un régimen
de compensacion o alivio al respecto.

para excluir o limitar el
riesgo de incurrir en
sobrecostos.

Riesgo de El riesgo de la puesta en
terminacion servicio del activo a tiempo
(incluyendo y segln presupuesto y las
demoras y consecuencias del
sobrecostos) incumplimiento de

cualquiera de los dos
criterios.

Desarrollada

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal por el riesgo de
demoras y sobrecostos, y tipicamente
maneja esto a través de la contratacion
de un contratista EPC apropiado.

Los principales riesgos que surgen con
las demoras son el lucro cesante, los
costos continuados de financiacion de la
construccion y los costos extendidos del
lugar.

El Socio Privado es quien estd mejor
posicionado para integrar obras civiles
complejas, la entrega, integracién y
puesta en servicio de los sistemas y
maquinaria de despachos y operaciones
del aeropuerto asi como mantenimiento
preventivo y del ciclo de vida para
asegurar un servicio confiable y puntual
a un precio eficiente. Esto se puede
manejar a través de una sola asociacion
de riesgo compartido (joint venture) EPC
o a través del Socio Privado, manejando
éste una serie de contratos de obra,
suministro y operaciones o
comisionamiento (puesta en servicio).

La combinaciéon de (i)
incentivos o penalidades
relativos a la terminacién
oportuno con (i) la
implementacién de una
fecha méaxima o limite
[ongstop date”] (fecha
atada a un determinado
periodo de tiempo
posterior a la fecha de
terminacién programada)
creara la tension
necesaria para incentivar
una terminacion a tiempo
mientras que le otorga
tiempo razonable al Socio
Privado para cumplir con
sus obligaciones
contractuales a pesar de
las demoras, antes de
que la Autoridad
Contratante pueda dar
por terminado el proyecto

El Socio Privado tomara
un seguro para
compensarlo _por una

La Autoridad Contratante podra
tener un papel clave que
desempefiar durante las
etapas de construccion,
pruebas y puesta en servicio
en términos de asegurar que
los derechos que tenga de
comentar sobre el desarrollo
del disefio y los resultados de
las pruebas no demoren
adversamente el proyecto.

La Autoridad Contratante podra
permitir ciertos casos de alivio,
eventos de demoras o de
fuerza mayor cuando las
demoras 0 sobrecostos se
originen en falta de Ila
Autoridad Contratante o en
eventos en los que no existe
incumplimiento. El tipo de
evento es relevante con
respecto a si tiene derecho el
Socio Privado a un alivio justo
con respecto a la terminacion,
a un tiempo adicional para
lograr el  terminacibn o

En mercados desarrollados,
se puede facilitar mas hacer

valer las fechas limite de
construccion y
presupuestos, porque
tipicamente el Socio

Privado podra contar con
mas experiencia y recursos
confiables.
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Resumen Comparativo
Mercado

Se espera que el Socio Privado pueda
demostrar que el sistema presenta un
desempefio adecuado para poder recibir
permiso para operarlo. Los proyectos
aeroportuarios  requieren  regimenes
complejos de puesta en servicio y de
pruebas debido a su complejidad
inherente al buscar que los sistemas de
check-in, aduanas, manejo de equipajes
y el sistema en general puedan cumplir
con los requerimientos de confiabilidad,
puntualidad y productividad fijados en
las especificaciones de resultados.

Muchos proyectos aeroportuarios DBFO
disponen que el Socio Privado le pague
una tarifa fija periédica y una tarifa
variable por la concesién (con frecuencia
basada en los ingresos brutos) a la
Autoridad Contratante. En proyectos
aeroportuarios APP en Colombia, en
concesiones que incluyen regalias para
la Autoridad Contratante, dichas regalias
estdn  estandarizadas =~ como un
porcentaje fijo de un determinado
ingreso del Socio Privado (por ej.
ingresos brutos). Si el proyecto se
retrasa con la terminacion, la Parte
Contratante no recibird la tarifa por la
concesion para la fecha esperada. Por lo
tanto la Parte Contratante con frecuencia
procurara imponerle dafios y perjuicios
al Socio Privado para compensar a la
Autoridad Contratante por sus pérdidas.

serie de circunstancias en
las que no tiene derecho
a recibir compensacion
por incurrir en costos
adicionales  (incluyendo
dafios y perjuicios) y lucro
cesante por parte de la
Autoridad Contratante.

compensacion por costo
adicionales o lucro cesante,
debidos al evento especifico.

De manera similar la Autoridad
Contratante podra tener que
asumir responsabilidad por las
demoras causadas por no
otorgar las entidades oficiales
los consentimientos necesarios
oportunamente.

El transporte hacia y desde el
nuevo aeropuerto
generalmente es algo
extremadamente importante y
si el Estado construye una
nueva via o ferrovia al
aeropuerto, el Socio Privado
requerira que ello se entregue
a tiempo para la inauguracion,
o para algin  momento
posterior si se espera una
acumulacién de trafico en el
aeropuerto que podra requerir
gque estén entregadas dichas
vias para una fecha posterior.

SIN-#7991991-v10

55




Matriz de riesgos 2: Aeropuerto (DBFO)

Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Asignacion

Justificacion

Mitigacién
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Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Riesgo de
terminacion
(incluyendo
demoras y
sobrecostos)

El riesgo de la puesta en
servicio del activo a tiempo
y segun presupuesto y las
consecuencias del
incumplimiento de
cualquiera de los dos
criterios.

Emergente

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal por el riesgo de
demoras y sobrecostos, y tipicamente
maneja esto a través de la contratacion
de un contratista EPC apropiado.

Los principales riesgos que surgen con
las demoras son el lucro cesante, los
costos continuados de financiacion de la
construccion y los costos extendidos del
lugar. Ademés de estos riesgos, en
proyectos APP en Colombia tipicamente
queda sujeto el Socio Privado a
sanciones por demoras en las obras, e
incluso sujeto a que se dispare un evento
de incumplimiento que podria llevar a que
sea declarado caduco el contrato.

El Socio Privado es quien estd mejor
posicionado para integrar obras civiles
complejas, la entrega, integracién y
puesta en servicio de los sistemas y
maquinaria de despachos y operaciones
del aeropuerto asi como mantenimiento
preventivo y del ciclo de vida para
asegurar un servicio confiable y puntual a
un precio eficiente. Esto se puede
manejar a través de una sola asociacion
de riesgo compartido (joint venture) EPC
o0 a través del Socio Privado, manejando
éste una serie de contratos de obra,
suministro y operaciones o]
comisionamiento (puesta en servicio).

Se espera que el Socio Privado pueda
demostrar que el sistema presenta un
desempefio adecuado para poder recibir
permiso para operarlo. Los proyectos
aeroportuarios  requieren  regimenes
complejos de puesta en servicio y de
pruebas debido a su complejidad
inherente al buscar que los sistemas de
check-in, aduanas, manejo de equipajes
y el sistema en general puedan cumplir
con los requerimientos de confiabilidad,
puntualidad y productividad fijados en las
especificaciones de resultados.

Muchos proyectos aeroportuarios DBFO
disponen que el Socio Privado le pague
una tarifa fija periédica y una tarifa
variable por la concesién (con frecuencia

Puede resultarle dificil al
Socio  Privado  mitigar
estos riesgos de
integracion  tan  s6lo
mediante la asignaciéon
del riesgo
contractualmente, dado
que el impacto de los
costos de financiaciéon y

del lucro cesante
tipicamente es muy alto
comparado con los

componentes individuales
del proyecto que pueden
afectar esto. Asegurarse
de que el programa
cuente con suficientes
periodos de holgura en
todas las etapas criticas
y que las partes tengan
incentivos para trabajar
juntas para cumplir las
fechas limites comunes
podran ser estrategias
mas eficaces,
particularmente en
mercados en donde esta
puede ser la primera vez
que se adquiere un activo
de este tipo.

La Autoridad Contratante
podra tener un papel clave
que desempefiar durante las
etapas de  construccion,
pruebas y puesta en servicio
en términos de asegurar que
los derechos que tenga de
comentar sobre el desarrollo
del disefio y los resultados de
las pruebas no demoren
adversamente el proyecto.

La Autoridad Contratante
podra permitir ciertos casos
de alivio, eventos de demoras
o de fuerza mayor cuando las
demoras o0 sobrecostos se
originen en falta de la
Autoridad Contratante o en
eventos en los que no existe
incumplimiento. El tipo de
evento es relevante con
respecto a si tiene derecho el
Socio Privado a un alivio justo
con respecto a la terminacion,
a un tiempo adicional para
lograr la terminacion o
compensaciéon  por  costos
adicionales o lucro cesante,
debidos al evento especifico.

De manera  similar la
Autoridad Contratante podra
tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por no
otorgar las entidades oficiales
los consentimientos
necesarios oportunamente.

Algunos proyectos
aeroportuarios en mercados
emergentes han presentado
significativos problemas de
construccion, y la Autoridad
Contratante  tendr& que
prepararse para hacer valer
sus derechos de manejar
las  consecuencias  del
incumplimiento del Socio
Privado con los hitos de
construccion. El papel de
los prestamistas y sus
asesores constituye una
medida importante para la
Autoridad Contratante, si los
prestamistas aceptan el
perfil de riesgo de
terminacion.
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basada en los ingresos brutos) a la
Autoridad Contratante. Si el proyecto
presenta demoras para alcanzar la
terminacion del proyecto, la Autoridad
Contratante no podra recibir la tarifa
esperada por concepto de la concesion
para la fecha esperada. Por lo tanto, para
compensar sus pérdidas, la Parte
Contratante con frecuencia buscara
imponerle dafios y perjuicios al Socio
Privado.

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo
pueda lograr la métrica de
especificacion de resultados
y el precio o costo de
lograrlo.

Dafios contaminacion
accidentes.

Cumplir con requisitos de
handback.

Vandalismo.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Expansion.

Desarrollado

El Socio Privado asume el riesgo de
cumplir con las especificaciones de
desempefio y los demas riesgos
especificados (ver en relacién con la
Expansion).

Sin embargo, la Autoridad Contratante es
responsable de hacer valer el régimen y
asegurarse de que las especificaciones
de resultados estén  debidamente
ajustadas a lo que puede entregar el
Socio Privado. Debe tomarse en cuenta
la capacidad del Socio Privado de lograr
los niveles de desempefio requeridos y lo
apropiado de las métricas dada la
naturaleza del proyecto.

Con frecuencia la Autoridad Contratante
desea ofrecer expansiéon del aeropuerto
para acoger un incremento en el nimero
de pasajeros y/o de movimiento de
aeronaves. Esto puede incluir una
ampliacion de terminales existentes, una
nueva terminal o una pista adicional. La
Autoridad Contratante podréa solicitar que
el Socio Privado se obligue a realizar la
expansion. Este aceptard  hacerla
Unicamente si se la puede justificar y si
no pierde dinero o no puede atender su
deuda (si el aeropuerto ha sido financiado
mediante proyecto) mas cualquier deuda
adicional tomada para financiar la

Es responsabilidad de la
Autoridad Contratante
redactar estandares
alcanzables basados en
datos  relevantes  del
mercado y en los
objetivos de las politicas.
El desempefio basado en
los tiempos de espera de
los pasajeros y
productividad y calidad de
los servicios pueden
medirse contra listados o
estandares
predeterminados.

El factor que dispara la
ampliacion del aeropuerto
debe contemplar el futuro
y estar fundamentado en
tendencias crecientes en
cuanto al numero de
pasajeros a lo largo de
varios afios. Este factor
no debe ser de solo un (1)
afio (ni de un par de afios)
si ello es potencialmente
insostenible. La
expansion debe llevar a
un incremento verificable
de los ingresos del
aeropuerto _gue permita

Cuando no es posible cumplir
con ciertos indicadores de
desempefio debido a actos de
la Autoridad Contratante o a
circunstancias imprevistas, el
Socio Privado podra tener
derecho a procurar alivio o
compensacion. Estos actos o
circunstancias pueden incluir
una asignacion insuficiente de
recursos a la aduana o a los
puestos de control fronterizos,
gue ocasionen lentitud en los
movimientos en el aeropuerto
o] huelgas de los
controladores de trafico aéreo
(tales como las que ocurren
en Francia cada verano).
Estas generan cancelaciones
no solo en el aeropuerto
afectado, sino también en los
de otros paises.

En los mercados
desarrollados, la Autoridad
Contratante  debe poder
acceder a varias fuentes de
datos para  desarrollar
especificaciones y modelos
de desempefio realistas y
alcanzables.
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expansion.

pagar los costos
operativos y atender la
deuda (con un margen de
pago conjunto por encima
de la deuda para justificar
los requerimientos de los
prestamistas de que el
Socio Privado cumpla con
los requisitos de la
relacion (ratio
requirements) como el de
un retorno sobre la
inversion para el Socio
Privado.

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo
pueda lograr la métrica de
especificacion de resultados
y el precio o costo de
lograrlo.

Dafios contaminacion
accidentes.

Cumplir con requisitos de
handback.

Vandalismo.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Expansion.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de
cumplir con las especificaciones de
desempefio y los demas riesgos
especificados (pero debe verse con
relacion a la Expansion).

La Autoridad Contratante es responsable
de hacer valer el régimen y asegurarse
de que las especificaciones de resultados
estén debidamente ajustadas a lo que
puede entregar el Socio Privado.

Debe tomarse en cuenta la capacidad del
Socio Privado de lograr los niveles de
desempefio requeridos y lo apropiado de
las métricas dada la naturaleza del
proyecto y el mercado emergente en el
que se establecera.

Con frecuencia la Autoridad Contratante
desea ofrecer expansion del aeropuerto
para acoger un incremento en el nimero
de pasajeros y/o de movimiento de
aeronaves. Esto puede incluir una
ampliacion de terminales existentes, una
nueva terminal o una pista adicional. La
Autoridad Contratante podra solicitar que
el Socio Privado se obligue a realizar la
expansi6n. Este aceptard hacerla
Unicamente si se la puede justificar y si
no pierde dinero o no puede atender su
deuda (si el aeropuerto ha sido financiado
mediante proyecto) mas cualquier deuda
adicional tomada para financiar la
expansion.

En proyectos APP colombianos, en casos

El Socio Privado podra
pedirle a la Autoridad
Contratante reducir los
requisitos de desempefio
durante el periodo de
instalacion  (settling in
period) y posiblemente
reajustar las métricas de
desempefio una vez se
estabilice el desempefio
del proyecto. Esto
mitigaria el riesgo de
fallas de desempefio a
largo plazo.

Es responsabilidad de la
Autoridad Contratante
redactar estandares
alcanzables basados en
datos  relevantes  del
mercado y en los
objetivos de las politicas.
El desempefio basado en
los tiempos de espera de
los pasajeros y
productividad y calidad de
los  servicios pueden
medirse contra listados o
estandares
predeterminados.

El factor que dispara la
ampliacion del aeropuerto
debe contemplar el futuro
y estar fundamentado en
tendencias crecientes en
cuanto al ndmero de

Cuando no es posible cumplir
con ciertos indicadores de
desempefio debido a actos de
la Autoridad Contratante o a
circunstancias imprevistas, el
Socio Privado podra tener
derecho a procurar alivio o
compensacion. Estos [actos o
circunstancias] pueden incluir
una asignacion insuficiente de
recursos a la aduana o a los
puestos de control fronterizos,
que ocasionen lentitud en los
movimientos en el aeropuerto
o) huelgas de los
controladores de tréafico aéreo
(tales como las que ocurren
en Francia cada verano).
Estas generan cancelaciones
no soélo en el aeropuerto
afectado, sino también en los
de otros paises.

En los mercados
emergentes, especialmente
en los casos de proyectos
que son los primeros en el
mercado, la preparacion de
estandares alcanzables por
parte de la Autoridad
Contratante se complica por
falta de informacién
relevante sobre el mercado.
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de conflicto armado internacional, actos
terroristas, guerra civil, golpes de estado,
huelgas nacionales o regionales hay
riesgo compartido (como el riesgo
arqueoldgico), el Socio Privado asume la
pérdida futura de ingresos derivadas de
esas situaciones, mientras que el Socio
Publico asume el dafio emergente
(damnun emergens).

pasajeros a lo largo de
varios afios. Este factor
no debe ser de solo un (1)
afo (ni de un par de afios)
si ello es potencialmente
insostenible. La
expansion debe llevar a
un incremento verificable
de los ingresos del
aeropuerto que permita
pagar los costos
operativos y atender la
deuda (con un margen de
pago conjunto por encima
de la deuda para justificar
los requerimientos de los
prestamistas de que el
Socio Privado cumpla con
los requisitos de la
relacion (ratio
requirements) como el de
un retorno sobre la
inversion para el Socio
Privado.

Riesgo de
recursos o
insumos

El riesgo de que el
suministro de insumos o
recursos que se requieren
para la operacion del
proyecto se vea
interrumpido o que el costo
de los mismos aumente.

Desarrollado

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal de asegurarle
un suministro ininterrumpido de insumos
y recursos al proyecto y de manejar los
costos de dichos recursos.

Administrar los costos se torna
particularmente importante cuando el
Socio Privado le paga una tarifa periédica
variable a la Autoridad Contratante con
base en los ingresos brutos, en lugar de
los netos.

Por lo tanto un aumento en los costos no
reduce el monto a pagar a la Parte
Contratante (posiblemente con algunas
excepciones limitadas tales como el
aumento de los impuestos o el traslado
del costo de los servicios publicos a los
usuarios aeroportuarios tales como la
policia, aduana, control de trafico aéreo,
etc.), pero si reduce el monto disponible
para pagar los demdas costos de las
operaciones, atender la deuda y darle un
retorno a los Patrocinadores.

A la Autoridad
Contratante se le
permitird monitorear el
suministro de los recursos
requeridos, 'y  podra
permitirle al Socio Privado
sustituir recursos si esto
es necesario.

En proyectos con riesgo
de demanda como son
los de aeropuertos es
posible manejar parte del

costo del riesgo
trasladando el riesgo al
usuario mediante

aumentos en las tarifas
aeroportuarias U  otros
cargos dirigidos a las
aerolineas o a los
usuarios. La posibilidad
de hacer esto, sin
embargo, es limitada
porque los proyectos
aeroportuarios tienden a
ser elasticos a la
demanda (es decir, al

Los mercados desarrollados
generalmente no presentan
la volatilidad que tienen los
mercados emergentes, y la
disponibilidad de recursos
no es motivo de gran
preocupacion; sin embargo,
los costos energéticos si
pueden variar mucho
durante la vida de un
proyecto y se deben
contabilizar.
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elevarse los costos para
las  aerolineas  éstas
reducen sus vuelos a ese
aeropuerto y los ingresos
del mismo se reducen).

Riesgo de
recursos o
insumos

El riesgo de que el
suministro de insumos o
recursos que se requieren
para la operacion del
proyecto se vea
interrumpido o que el costo
de los mismos aumente.

Emergente

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal de asegurarle
un suministro ininterrumpido de insumos
y recursos al proyecto y de manejar los
costos de dichos recursos.

Administrar los costos se torna
particularmente importante cuando el
Socio Privado le paga una tarifa
periédica variable a la Autoridad
Contratante con base en los ingresos
brutos, en lugar de los netos.

Por lo tanto un aumento en los costos no
reduce el monto a pagar a la Parte
Contratante (posiblemente con algunas
excepciones limitadas tales como el
aumento de los impuestos o el traslado
del costo de los servicios publicos a los
usuarios aeroportuarios tales como la
policia, aduana, control de trafico aéreo,
etc.), pero si reduce el monto disponible
para pagar los deméas costos de las
operaciones, atender la deuda y darle un
retorno a los Patrocinadores.

Puede haber instancias concretas en las
que el Socio Privado deba compartir este
riesgo con la Autoridad Contratante,
como por ej. la disponibilidad de energia
o las fuentes locales de materiales
cuando dichos factores se ven afectados
por disputas laborales, embargos u otros
riesgos politicos.

La Autoridad Contratante
podrd  monitorear el
suministro de los recursos
requeridos y podra
permitirle al Socio Privado
sustituir recursos de ser
necesario.

Es posible manejar parte
del costo del riesgo en
proyectos de riesgo de
demanda, tales como los

de aeropuertos,
trasladando el riesgo al
usuario mediante

aumentos en las tarifas
aeroportuarias u  otros
cargos dirigidos a las
aerolineas o a los
usuarios. La posibilidad
de hacer esto, sin
embargo, es limitada
porque los  proyectos
aeroportuarios tienden a
ser elasticos a la
demanda (es decir, al
elevarse los costos para
las  aerolineas  éstas
reducen sus vuelos a ese
aeropuerto y los ingresos
del mismo se reducen).

Los prestamistas podran
acudir a los
patrocinadores para
completar el apoyo.

Es posible que la Autoridad
Contratante deba sustentar el
riesgo del costo de ciertos
insumos, o por lo menos
suscribir la financiacion del
Socio Privado de estos costos.

Los mercados emergentes
generalmente son  mas
susceptibles a la volatilidad
del mercado y a grandes
variaciones en los costos.

Riesgo de la
demanda

La disponibilidad tanto en
volumen como en calidad

asi como del transporte de
los recursos o insumos de

Desarrollado

La posicién por defecto en los proyectos
aeroportuarios en mercados
desarrollados es que el Socio Privado
asume el riesgo de la demanda y el

Puesto que asumira el
riesgo de la demanda, el
Socio Privado debe
realizar una _evaluacién

La Autoridad Contratante
podra acordar diferir la
totalidad o parte de la tarifa de
la concesi6on si ocurre un

En los mercados
desarrollados el  Socio
Privado debe acceder a
varias fuentes de datos para
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un proyecto o la demanda
por el producto o servicio de
un proyecto por parte de los
consumidores o usuarios.

tréfico (el riesgo de las cifras de vuelos y
pasajeros y de los ingresos totales).

Cuando el riesgo de la demanda se le
asigna al Socio Privado, o hasta donde
los movimientos de aeronaves 'y
pasajeros y por lo tanto los ingresos
resulten insuficientes para cubrir los
costos de construccion, financiacion y
operacion del proyecto respectivo, asi
como para afrontar las contingencias
probables que deba enfrentar el
proyecto, se requerird algin tipo de
apoyo por parte de la Autoridad
Contratante, y es posible que ésta deba
asumir algun elemento del riesgo de la
demanda.

Aunque por regla general el Socio
Privado asume el riesgo de la demanda,
generalmente existe una excepciéon al
respecto en el caso de los denominados
“eventos de choque” (shock events).
Estos son eventos o circunstancias que
no necesariamente ocurren en el pais en
que esta ubicado el aeropuerto, pero que
ocasionan una reduccién significativa de
trafico durante un tiempo, sin calificar no
obstante como eventos de fuerza mayor.
Por ejemplo, los acontecimientos del 11
de septiembre (9/11) podrian
considerarse como un evento de choque
porque produjeron efectos importantes
durante varios afios en los viajes aéreos
a nivel mundial, pero la crisis financiera
global no se trataria como un evento de
choque. El efecto de un evento de
choque es reducir significativamente los
ingresos del aeropuerto, hasta el punto
de que éste no pueda ya sea pagar sus
costos operativos, atender su deuda y
alcanzar sus relaciones bancarias y
pagar la tarifa de la concesién o hasta el
punto en que se proyecte que no sera
capaz de hacerlo. En este caso la
totalidad o una parte de la tarifa de la
concesion se podra diferir hasta que las
cosas se estabilicen y se pueda pagar
otra vez la tarifa de la concesion
completa conjuntamente con los montos
diferidos.

completa del riesgo de la
demanda y asegurarse de
que el contrato de
concesion contemple 'y
asigne debidamente el
riesgo de todo lo que
puede afectar la
demanda.

Las partes deberan
también desarrollar una

estrategia integral de
mercado para manejar la
implementacion del
proyecto.

evento de choque.

desarrollar proyecciones de
trafico e ingresos que sean
realistas y alcanzables (si
no se presentan eventos de
choque), asi que el Socio
Privado goza de una buena
posicion para manejar el
riesgo de la demanda y del
trafico (aunque las
proyecciones de trafico casi
siempre son demasiado
elevadas).
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Riesgo de la
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 o usuarios.

Emergente

La posicion por defecto en los proyectos
aeroportuarios en mercados
emergentes es que el Socio Privado
asume el riesgo de la demanda y el
tréfico (el riesgo de las cifras de vuelos
y pasajeros y de los ingresos totales).

Hasta donde los movimientos de
aeronaves y pasajeros y por lo tanto los
ingresos resulten insuficientes para
cubrir los costos de construccion,
financiacion y operacién del proyecto
respectivo, asi como para afrontar las
contingencias probables que deba
enfrentar el proyecto, se requerira algun
tipo de apoyo por parte de la Autoridad
Contratante, y es posible que ésta deba
asumir algun elemento del riesgo de la
demanda.

Aungue por regla general el Socio
Privado asume el riesgo de la demanda,
generalmente existe una excepcion al
respecto en el caso de los denominados
“eventos de choque” (shock events).
Estos son eventos o circunstancias que
no necesariamente ocurren en el pais
en que esta ubicado el aeropuerto, pero
que ocasionan una reduccién
significativa de trafico durante un
tiempo, sin calificar no obstante como
eventos de fuerza mayor. Por ejemplo,
los acontecimientos del 11 de
septiembre (9/11) podrian considerarse
como un evento de choque porque
produjeron efectos importantes durante
varios afios en los viajes aéreos a nivel
mundial, pero la crisis financiera global
no se trataria como un evento de
choque. El efecto de un evento de
choque es reducir significativamente los
ingresos del aeropuerto, hasta el punto
de que éste no pueda ya sea pagar sus
costos operativos, atender su deuda y
alcanzar sus relaciones bancarias y
pagar la tarifa de la concesién o hasta el
punto en que se proyecte que no sera
capaz de hacerlo. En este caso la
totalidad o una parte de la tarifa de la
concesion se podra diferir hasta que las
cosas se estabilicen y se pueda pagar
otra_vez la tarifa de la concesion

Tanto la Autoridad
Contratante  como el
Socio  Privado  deben
realizar una evaluacion
completa del riesgo de la
demanda y asegurarse de
que el contrato de
concesion contemple 'y
asigne debidamente el
riesgo de todo lo que
puede afectar la
demanda.

Las partes  deberan
también desarrollar una

estrategia integral de
mercado para manejar la
implementacion del
proyecto.

Es posible que se requiera
algun tipo de subsidio de parte
de la Autoridad Contratante si la
demanda cae por debajo de
cierto monto. Si esto se
estructura en la forma de un
arreglo de monto maximo y por
etapa, entonces la Autoridad
Contratante podrd comenzar a
beneficiarse de los ciclos
econémicos que estén por
encima del caso base del Socio
Privado.

Si existe mucha incertidumbre
sobre las proyecciones de
pasajeros e incertidumbre sobre
los ingresos (debido a
limitaciones tarifarias o a la
volatilidad de la moneda), se
puede estructurar el proyecto
sobre la base de una tarifa por
disponibilidad, lo cual puede
resultar mas apropiado en
mercados donde el acceso al
transporte  aéreo ha sido
histéricamente limitado.

En la mayoria de los
proyectos aeroportuarios de
riesgo de demanda en el
mundo se han
sobreestimado los
volimenes de pasajeros y
de trafico y con frecuencia
se han dado
reestructuraciones. Esto le
genera dificultades a las
Autoridades ~ Contratantes
en los mercados
emergentes, especialmente
en los casos de los
primeros  proyectos  del
mercado, en donde para
comenzar  probablemente
hay falta de  datos
comparativos del mercado.
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completa conjuntamente con los montos
diferidos.

Riesgo del
mantenimient
o

El riesgo de mantener el
activo segun las normas y
especificaciones apropiadas
fijadas para la vida del
proyecto.

Mayores costos de
mantenimiento debidos a
mayores volumenes.

Proyecciones o estimados
incorrectos y sobrecostos.

Desarrollado

El Socio Privado tendra la
responsabilidad principal de cumplir con
los estandares apropiados de
mantenimiento, segin lo establecido en
las  especificaciones de resultado
definidas por la Autoridad Contratante.

El Socio Privado generalmente asume el
riesgo  general del mantenimiento
periédico y preventivo, trabajos de
mantenimiento de urgencia, el trabajo
debido a errores de disefio o de
construccion, trabajos de rehabilitacion, y
en ciertas instancias de modelos de
proyectos, y también el trabajo debido a
la implementacion de cambios
tecnoldgicos o estructurales.

La Autoridad Contratante podra retener
la responsabilidad de prestar ciertos
servicios en el aeropuerto que considera
apropiados o que por ley no pueden ser
prestados por el Socio Privado. Ello
puede incluir servicios de seguridad y
policia, aduana y controles fronterizos y
contraincendios. Es posible que el Socio
Privado deba suministrar alojamiento
apropiado para este personal en el
aeropuerto, gratuitamente o a un costo.

El Socio Privado asume el riesgo
principal de que el aeropuerto y todos
sus sistemas puedan mantener niveles
suficientes de calidad y confiabilidad que
permitan atraer pasajeros y aerolineas.

Sin embargo donde el sistema constituye
un servicio publico esencial o constituye
una operacién de monopolio efectivo en
una ruta, seria sensato que la Autoridad

La Autoridad Contratante
debe tomarse el tiempo
necesario para asegurar
que las especificaciones
de resultados definan
correctamente las
obligaciones de
mantenimiento del Socio
Privado para asegurar asi
que el sistema se
mantenga robusto ante
cualquier evento de
terminaciéon anticipada o
expiracion del contrato de
concesion. Habra
requisitos que debera
cumplir el Socio Privado
en hand back y es posible
que éste deba constituir
una cuenta de reserva o
una péliza como garantia
de sus obligaciones.

El rol principal de la
Autoridad Contratante es
definir correctamente las
especificaciones de
resultados y el nivel de
servicio que se requiere
del Socio Privado.

Se puede reforzar mas el
adecuado  cumplimiento
del Socio Privado
verificando que el
mecanismo de  pago
contemple fallas de
calidad y servicio. Se le
puede permitr a la

En términos generales una
interferencia indebida de la
Autoridad Contratante en la
prestacion de los servicios de
mantenimiento y rehabilitacion
por parte del Socio Privado
(exceptuando  servicios de
mantenimiento menor) reduce
los beneficios del modelo del
proyecto DBFO.

Los indicadores clave de
desempefio (KPI) que se
requieren para un aeropuerto
con frecuencia incluyen los
que se relacionan con la
experiencia y la disponibilidad
en el check-in, en aduanas e
inmigracion y en seguridad. Si
estas funciones no estan
plenamente bajo el control del
Socio Privado y si el
incumplimiento de los KPI
relevantes se puede deber a
fallas en el desempefio por
parte de un servicio a cargo
del sector publico (como por
ejemplo volumen insuficiente
de personas que pasan por
inmigracion o seguridad) de
manera que no se cumplen las
metas de productividad,
entonces es posible que el
Socio Privado requiera alivio
con respecto a las sanciones.
En algunos casos, si ello
ocasiones costos o pérdida de
ingresos al Socio Privado,
podria tratarse de un evento

En los mercados
desarrollados, la
participacion  del  Socio
Privado en la operacion,
mantenimiento y
rehabilitacion del proyecto
genera beneficios al
incentivar una mayor
atencion y diligencia por
parte del Socio Privado en
la fase de construccion y al
incrementar la vida til de la
infraestructura.
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Contratante incluyera indicadores clave
de desempefio (KPI) para monitorear los
niveles de servicio y adoptar medidas
para hacerlos cumplir (por ejemplo
mediante sanciones).

Autoridad Contratante
solicitar un pago adicional
al Socio Privado al no
lograr ciertos estandares
de desempefio. También
puede haber otros
recursos tales como
advertencias y el derecho
a solicitar o efectuar el
reemplazo de
contratistas.

de compensacion.

Riesgo del
mantenimient
o

El riesgo de mantener el
activo segun las normas y
especificaciones apropiadas
fijadas para la vida del
proyecto.

Mayores costos de
mantenimiento debidos a
mayores volimenes.

Proyecciones o estimados
incorrectos y sobrecostos.

Emergente

El Socio Privado tendra la
responsabilidad principal de mantener el

sistema segun los estandares
apropiados establecidos en las
especificaciones de desemperio

definidas por la Autoridad Contratante.

El Socio Privado generalmente asume el
riesgo  general del mantenimiento
periédico y preventivo, el trabajo de
mantenimiento  urgente, el trabajo
originado en errores de disefio o de
construccion, trabajos de rehabilitacion
en ciertas instancias de modelos de
proyecto, y también el trabajo derivado
de la implementacién de modificaciones
tecnoldgicas o estructurales.

La Autoridad Contratante podra retener
la responsabilidad de prestar ciertos
servicios en el aeropuerto que considera
apropiados o que por ley no pueden ser
prestados por el Socio Privado. Ello
puede incluir servicios de seguridad y
policia, aduana y controles fronterizos y
contraincendios. Es posible que el Socio
Privado deba suministrar alojamiento
apropiado para este personal en el
aeropuerto, gratuitamente o a un costo.

El Socio Privado asume el riesgo
principal de que el aeropuerto y todos
sus sistemas puedan mantener niveles
suficientes de calidad y confiabilidad que
permitan atraer pasajeros y aerolineas.

Sin embargo donde el sistema constituye

La Autoridad Contratante
debe tomarse el tiempo
necesario para asegurar
que las especificaciones

de resultados definan
correctamente las
obligaciones de

mantenimiento del Socio
Privado para asegurar asf
que el sistema se
mantenga robusto ante
cualquier evento de
terminaciéon anticipada o
expiracion del contrato de
concesion.

Habrd requisitos que
deberd cumplir el Socio
Privado en hand back y
es posible que éste deba
constituir una cuenta de
reserva 0 una pdéliza
como garantia de sus
obligaciones.

El rol principal de la
Autoridad Contratante es
definir correctamente las
especificaciones de
resultados y el nivel de
servicio que se requiere
del Socio Privado.

Se puede reforzar mas el
adecuado  cumplimiento
del Socio Privado

En términos generales una
interferencia indebida de la
Autoridad Contratante en la
prestacion de los servicios de
mantenimiento y rehabilitacion
por parte del Socio Privado
(exceptuando  servicios de
mantenimiento menor) reduce
los beneficios del modelo del
proyecto DBFO.

Los indicadores clave de
desempefio (KPI) que se
requieren para un aeropuerto
con frecuencia incluyen los
que se relacionan con la
experiencia y la disponibilidad
en el check-in, en aduanas e
inmigracion y en seguridad. Si
estas funciones no estan
plenamente bajo el control del
Socio Privado y si el
incumplimiento de los KPI
relevantes se puede deber a
fallas en el desempefio por
parte de un servicio a cargo
del sector publico (como por
ejemplo volumen insuficiente
de personas que pasan por
inmigracion o seguridad) de
manera que no se cumplen las
metas de productividad,
entonces es posible que el
Socio Privado requiera alivio
con respecto a las sanciones.
En algunos casos, si ello

Algunos  proyectos  en
mercados emergentes han
sido concebidos como D&B
(disefio y construccién) con
miras a luego entregar los
activos a un concesionario
operativo. En este caso la
Autoridad Contratante debe
asegurarse de contar con
suficientes garantias que
cubran los componentes y
equipos del sistema para
permitirle al operador
administrar el riesgo
continuo del mantenimiento
y el desempefio.
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un servicio publico esencial o constituye
una operacion de monopolio efectivo en
una ruta, seria sensato que la Autoridad
Contratante incluyera indicadores clave
de desempefio (KPI) para monitorear los
niveles de servicio y adoptar medidas
para hacerlos cumplir (por ejemplo
mediante sanciones).

Pese a que en la optica de un proyecto
APP colombiano este riesgo también se
le asigna al Socio Privado, tipicamente
se distingue entre el concesionario del
aeropuerto y el operador del mismo. Si
bien el concesionario del aeropuerto,
como el contratista a que se le ha
otorgado el contrato del proyecto tiene la
responsabilidad principal del
mantenimiento de la infraestructura y los
activos, el operador del aeropuerto, en
muchos casos una persona juridica
distinta, es solidariamente responsable
por los mismos riesgos. Ademas, en
ciertos casos, el concesionario del
aeropuerto es distinto al concesionario
de las pistas. En este caso el riesgo del
mantenimiento se le asigna a cada
concesionario con respecto al alcance
especifico de cada concesion.

verificando que el
mecanismo de  pago
contemple fallas de
calidad y servicio. Se le
puede permitir a la
Autoridad Contratante
solicitar un pago adicional
al Socio Privado al no
lograr ciertos estandares
de desempefio. También
puede haber otros
recursos tales como
advertencias y el derecho
a solicitar o efectuar el
reemplazo de
contratistas.

ocasiona costos o pérdida de
ingresos al Socio Privado,
podria tratarse de un evento
de compensacion.

Riesgo de
fuerza mayor

El riesgo de que ocurran
eventos inesperados que
estan por fuera del control
de las partes y que
demoran o impiden el
desempefio.

Desarrollada

La fuerza mayor es un riesgo compartido
y generalmente habrd una muy bien
desarrollada lista de eventos que le dan
derecho al Socio Privado a obtener alivio.

Los eventos tipicos incluyen (i) guerra,
conflicto armado, terrorismo o actos de
enemigos extranjeros; (ii) contaminacion
nuclear o radioactiva; (iii) contaminacion
quimica o biolégica; (iv) ondas de presion
causadas por dispositivos que viajan a
velocidades supersoénicas; o (v) el
descubrimiento de alguna especie en
peligro, foésil o artefacto histérico o
arqueoldgico.

Los eventos de fuerza mayor que ocurren
durante la  construccion  también
ocasionan demoras en la terminacion y
asi mismo en el inicio de los ingresos. La
capacidad del Socio Privado de asumir
este riesgo  para los riesgos no

Los seguros de los
proyectos (contra dafios
fisicos y pérdida de
cobertura para ingresos)
son el principal factor
mitigante de los riesgos
de fuerza mayor que
causan dafio fisico.

El riesgo de
perturbaciones debidas a
eventos en los que no
hay incumplimiento se
puede mitigar relajando
los umbrales de
desempefio (ej.
requiriendo  un  nivel
menor de servicio
aceptable, lo cual le
permite al Socio Privado
asumir el riesgo de un
cierto ndmero de

En términos generales cuando
las partes no logran acordar el
camino a seguir después de
un evento de fuerza mayor,
luego de wunos meses de
fuerza mayor prolongada
cualquiera de las partes
tendrd derecho a dar por
terminado el contrato de
concesion. Si la Autoridad
Contratante no desea dar por
terminado el contrato de
concesion, entonces le pagara
al Socio Privado el costo
adicional real de la
continuacion de las
operaciones y un monto por
concepto de compensacion
para poder atender las
obligaciones de la deuda del
Socio Privado durante el
transcurso del evento.

En las transacciones
realizadas en mercados
desarrollados la Autoridad

Contratante tipicamente
compensa al Socio Privado
Unicamente por su deuda
pendiente (pero no por la
tasa de retorno esperada)
en el caso de wuna
terminacion debida a una
fuerza mayor “natural’”.
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asegurados sera limitada, y la Autoridad
Contratante tipicamente tendrd que
asumir el riesgo una vez haya pasado
cierto tiempo o se haya superado cierto
nivel de costos.

Durante las operaciones el impacto de la
fuerza mayor podrd requerir alivio con
respecto a sanciones asociadas a
indicadores clave de desempefio (KPI) o
algln tipo de reduccién o suspension
temporal de los pagos de la tarifa de la
concesion.

elementos adversos del
dia a dia que son tipicos
en proyectos de esta
clase, pero sin incurrir en
penalidades por
desempefio).

Si el efecto que produce
el evento de fuerza mayor

es el de reducir los
ingresos del Socio
Privado, entonces el

monto de la tarifa variable
de la concesion se debe
reducir en forma
prorrateada. Sin
embargo, ser4 materia de
negociacion si se debe
seguir pagando
plenamente la tarifa fija
de la concesion.

El incremento en los
costos de seguridad
debido a actos terroristas

(incluso  ocurridos en
otros paises)
posiblemente debera

abordarse también debido
a una mayor
preocupacion  por la
seguridad.

Un éarea clave de enfoque

para los prestamistas
potenciales en sus
evaluaciones crediticias

iniciales, sera saber si es
posible atender debidamente
la deuda en dicho escenario.

Si cualquiera de las partes da
por terminado el proyecto, la

Autoridad Contratante
normalmente debera
compensar plenamente al

Socio Privado por la deuda
con los prestamistas.

La Autoridad Contratante
también podra acordar
pagarle  compensacion  al

Socio Privado en modalidad
“sin  existir incumplimiento”
para que a éste se le pague
un monto igual al que invirtié
en el proyecto menos los
retornos que haya recibido
con respecto a dicha
inversion, hasta la
terminaciéon. Sin  embargo,
esto es algo que se negociara
proyecto por proyecto.

Riesgo de
fuerza mayor

El riesgo de que ocurran
eventos inesperados que
estan por fuera del control
de las partes y que
demoran o impiden el
desempefio.

Emergente

La fuerza mayor es un riesgo compartido
y generalmente se puede esperar que
haya una muy bien desarrollada lista de
eventos que le dan derecho al Socio
Privado a obtener alivio.

Los mercados emergentes tipicamente
distinguen entre fuerza mayor
gubernamental y no gubernamental y la
Autoridad Contratante asume un mayor
riesgo con la fuerza mayor
gubernamental.

En los proyectos APP colombianos la
asignacion del riesgo se hace de manera
algo distinta. Tipicamente la fuerza mayor
se le asigna al Socio Privado (con la
advertencia de los casos de asignacion

Los seguros de los
proyectos (contra dafios
fisicos y pérdida de
cobertura para ingresos)
son el principal factor
mitigante de los riesgos
de fuerza mayor que
causan dafio fisico.

El riesgo de
perturbaciones debidas a
eventos en los que no hay
incumplimiento se puede
mitigar  relajando  los
umbrales de desempefio
(ej. requiriendo un nivel
menor de servicio
aceptable, lo cual le

El pago de terminacion por
fuerza mayor prolongada
podra variar dependiendo del
tipo de fuerza mayor del que
se trate. Los prestamistas
esperaran que la deuda la
cubran la Autoridad
Contratante o los pagos de los
seguros.

El pago de terminacion
por fuerza mayor
prolongada podra variar
dependiendo del tipo de
fuerza mayor del que se
trate. Los prestamistas
esperaran que la deuda la
cubran la  Autoridad
Contratante o los pagos
de los seguros.
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compartida del riesgo en los casos de
conflicto armado internacional, actos
terroristas, guerra civil, golpes de estado,
huelgas nacionales o regionales), el cual
debe procurar asegurar esos eventos
asegurables. Ademas, asume el riesgo
de cambios regulatorios o
constitucionales que puedan afectar su
desempefio o sus ingresos. No obstante,
es importante observar que existe una
jurisprudencia bien fundamentada que
protege al Socio Privado en casos de
fuerza mayor cuando dichos eventos
violan el equilibrio econémico del
contrato. Es una teoria derivada de la
maxima rebus sic stantibus (siendo asi
las cosas) que busca proteger el
incentivo y la estabilidad econémica del
Socio Privado.

permite al Socio Privado
asumir el riesgo de un
cierto ndmero de
elementos adversos del
dia a dia que son tipicos
en proyectos de esta
clase, pero sin incurrir en
penalidades por
desempefio).

Riesgo del
tipo de
cambioy la
tasa de
interés

El riesgo de fluctuaciones
monetarias y/o de la tasa de
interés a lo largo de la vida
de un proyecto.

Desarrollada

Puede haber riesgo monetario, no sélo en
relacion con el costo de la construccion del
aeropuerto mismo, sino en una disparidad
entre la moneda en la cual se han de pagar
los derechos de la concesion y las monedas
en las cuales se reciben los diversos flujos
de ingresos en el aeropuerto.

El Socio Privado intentaria mitigar este
riesgo a través de acuerdos de cobertura
bajo los Documentos Financieros, en la
medida posible o necesaria en dicho
mercado.

Los riesgos del tipo de
cambio y la tasa de
interés no se tienen en
cuenta tipicamente mas
alld de los acuerdos de
cobertura  propios  del
Socio Privado.

No obstante, si los
ingresos del aeropuerto,
tales como los cobros a
las aerolineas y por
ventas minoristas, tiendas
libres de impuestos (duty
free) y alimentos 'y
bebidas se reciben en
moneda local, los
derechos de la concesion
pagaderos a la Autoridad
Contratante no deben ser
pagaderos en, por
ejemplo, dodlares de los
EE.UU. o euros (o
viceversa).

No se espera que la
Autoridad Contratante ayude
al Socio Privado en la
mitigacion de tales riesgos si
no hay disparidad entre los
ingresos y los derechos de la
concesion.

En los mercados
desarrollados, el riesgo de
fluctuaciones en la moneda
y en las tasas de interés no
es lo suficientemente
significativo para requerir el
apoyo de la Autoridad
Contratante, si no hay
disparidad entre los
ingresos y los derechos de
la concesion.
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Riesgo del
tipo de
cambioy la
tasa de
interés

El riesgo de fluctuaciones
monetarias y/o de la tasa de
interés a lo largo de la vida
de un proyecto.

Emergente

Puede haber riesgo monetario, no sélo en
relacion con el costo de la construccion del
aeropuerto mismo, sino en una disparidad
entre la moneda en la cual se han de pagar
los derechos de la concesién y las monedas
en las cuales se reciben los diversos flujos
de ingresos en el aeropuerto.

El Socio Privado intentaria mitigar este
riesgo a través de acuerdos de cobertura
bajo los Documentos Financieros, en la
medida posible o necesaria en dicho
mercado.

En algunos paises esto podria no ser
posible debido a la volatilidad cambiaria / de
las tasas de interés o problemas o demoras
en la convertibilidad de la moneda.

Parte del riesgo de los
costos puede manejarse
en proyectos con riesgo
de demanda trasladando
el riesgo al usuario
mediante ajustes en el
monto de los cargos, pero
la posibilidad de hacerlo
podria ser limitada dado
que los proyectos de
aeropuertos tienden a ser
elasticos a la demanda
(v.g., aumentan los cargos
y disminuyen los vuelos (y
los pasajeros)).

Dado que una parte muy
sustancial de las tarifas (y
posiblemente también los
cargos aeroportuarios en
algunos casos) se cobrara en
moneda local, podria ser
necesario que la Autoridad
Contratante retenga el riesgo
de devaluacion de la moneda
local, en la medida en que
dicha devaluacién tenga
impacto sobre la viabilidad
econémica del  proyecto
(debido a la necesidad de
pagar por importaciones y
atender al servicio de la
deuda en divisas).

En proyectos aeroportuarios
en mercados emergentes,
la devaluacion de Ila
moneda local por encima de

cierto umbral podria
desencadenar una
terminaciéon sin  incumpli-
miento del contrato.
Alternativamente, podria

desencadenar un acuerdo
de subsidio en la modalidad
de “suelo-techo” por parte
de la Autoridad Contratante,
con reducciones en los
derechos de concesion
pagaderos. Los aspectos de
convertibilidad de la
moneda y las restricciones
sobre la repatriacion de
fondos también son temas
que impactan su aceptacion
por la banca tras la
terminacion en mercados
emergentes.

Riesgo del
tipo de
cambioy la
tasa de
interés

El riesgo de fluctuaciones
monetarias y/o de la tasa de
interés a lo largo de la vida
de un proyecto.

Desarrollada

Puede haber riesgo monetario, no sélo en
relacion con el costo de la construccion del
aeropuerto mismo, sino en una disparidad
entre la moneda en la cual se han de pagar
los derechos de la concesién y las monedas
en las cuales se reciben los diversos flujos
de ingresos en el aeropuerto.

El Socio Privado intentaria mitigar este
riesgo a través de acuerdos de cobertura
bajo los Documentos Financieros, en la
medida posible o necesaria en dicho
mercado.

Los riesgos del tipo de
cambio y la tasa de
interés no se tienen en
cuenta tipicamente mas
alld de los acuerdos de
cobertura  propios  del
Socio Privado.

No obstante, si los
ingresos del aeropuerto,
tales como los cobros a
las aerolineas y por
ventas minoristas, tiendas
libres de impuestos (duty
free) y alimentos vy
bebidas se reciben en
moneda local, los
derechos de la concesion
pagaderos a la Autoridad
Contratante no deben ser
pagaderos en, por
ejemplo, dodlares de los
EE.UU. o euros (o
viceversa).

No se espera que la
Autoridad Contratante ayude
al Socio Privado en la
mitigacion de tales riesgos si
no hay disparidad entre los
ingresos y los derechos de la
concesion.

En los mercados
desarrollados, el riesgo de
fluctuaciones en la moneda
y en las tasas de interés no
es lo suficientemente
significativo para requerir el
apoyo de la Autoridad
Contratante, si no hay
disparidad entre los
ingresos y los derechos de
la concesion.
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Riesgo del
tipo de
cambioy la
tasa de
interés

El riesgo de fluctuaciones
monetarias y/o de la tasa de
interés a lo largo de la vida
de un proyecto.

Emergente

Puede haber riesgo monetario, no sélo en
relacion con el costo de la construccion del
aeropuerto mismo, sino en una disparidad
entre la moneda en la cual se han de pagar
los derechos de la concesién y las monedas
en las cuales se reciben los diversos flujos
de ingresos en el aeropuerto.

El Socio Privado intentaria mitigar este
riesgo a través de acuerdos de cobertura
bajo los Documentos Financieros, en la
medida posible o necesaria en dicho
mercado.

En algunos paises esto podria no ser
posible debido a la volatilidad cambiaria / de
las tasas de interés o problemas o demoras
en la convertibilidad de la moneda.

Parte del riesgo de los
costos puede manejarse
en proyectos con riesgo
de demanda trasladando
el riesgo al usuario
mediante ajustes en el
monto de los cargos, pero
la posibilidad de hacerlo
podria ser limitada dado
que los proyectos de
aeropuertos tienden a ser
elasticos a la demanda
(v.g., aumentan los cargos
y disminuyen los vuelos (y
los pasajeros)).

Dado que una parte muy
sustancial de las tarifas (y
posiblemente también los
cargos aeroportuarios en
algunos casos) se cobrara en
moneda local, podria ser
necesario que la Autoridad
Contratante retenga el riesgo
de devaluacion de la moneda
local, en la medida en que
dicha devaluacién tenga
impacto sobre la viabilidad
econémica del  proyecto
(debido a la necesidad de
pagar por importaciones y
atender al servicio de la
deuda en divisas).

En proyectos aeroportuarios
en mercados emergentes,
la devaluacion de Ila
moneda local por encima de

cierto umbral podria
desencadenar una
terminaciéon sin  incumpli-
miento del contrato.
Alternativamente, podria

desencadenar un acuerdo
de subsidio en la modalidad
de “suelo-techo” por parte
de la Autoridad Contratante,
con reducciones en los
derechos de concesion
pagaderos. Los aspectos de
convertibilidad de la
moneda y las restricciones
sobre la repatriacion de
fondos también son temas
que impactan su aceptacion
por la banca tras la
terminacion en mercados
emergentes.

Riesgo de
seguros

El riesgo de que no estén o
dejen de estar disponibles
seguros para determinados
riesgos.

El costo de obtener los
seguros requeridos es
superior al previsto.

Ocurre un evento
asegurado significativo y
debe haber o no un
restablecimiento de la
pdliza.

Desarrollada

Cuando los riesgos se tornan no
asegurables tipicamente no existe
obligacion de mantener seguros para tales
riesgos.

Si ocurre un evento de riesgo no asegurado,
las partes podrian acordar negociar de
buena fe una asignacion del riesgo hacia el
futuro, permitiendo a la vez la terminacion
del proyecto en caso de no poder llegar a un
acuerdo. La Autoridad Contratante podria
elegir asumir la responsabilidad por el riesgo
no asegurable, a la vez que exige al Socio
Privado mantenerse en contacto en forma
regular con el mercado de seguros para
obtener cualquier seguro relevante.

Si el costo del seguro aumenta por encima
de ciertos montos especificados, este costo
aumentado podria ser compartido entre las
partes.

Si se presenta un siniestro asegurado
importante en el aeropuerto y el aeropuerto
ha sido financiado como proyecto, los
prestamistas generalmente exigirdn que si la

Como parte del estudio de
factibilidad, la Autoridad
Contratante y el Socio
Privado deben considerar
el caso de que un seguro
no esté disponible para el
proyecto, dada su
localizacién y otros
factores relevantes.

Los asesores de seguros
del Socio Privado y los
prestamistas consideraran
detenidamente este
aspecto Si hay
financiacion del proyecto.

Si el riesgo no asegurado
es fundamental para el

proyecto (por €.,
cobertura de dafios fisicos
para componentes

principales del proyecto) y
las partes no logran llegar
a un acuerdo adecuado,
entonces el Socio Privado

La Autoridad Contratante
podria tener que considerar si
respalda la no disponibilidad
de un seguro, en particular
cuando esta situacion haya
sido causada por eventos o
circunstancias internos del
pais o regionales o un acto o
amenaza de terrorismo.

En operaciones en
mercados desarrollados,
dado que ninguna de las
partes puede  controlar
mejor que la otra el riesgo
de que la cobertura de
seguros no esté disponible,
este es tipicamente un
riesgo compartido.

Cuando el costo del seguro
requerido aumenta
significativamente, el riesgo
es tipicamente compartido
ya sea incluyendo un
mecanismo de reajuste del
costo hasta un tope
acordado o un acuerdo de
reparticion porcentual — esto
le permite a la Autoridad
Contratante cuantificar la
contingencia del  costo
asignado por este riesgo.

En circunstancias en las
cuales el seguro requerido

SIN-#7991991-v10

69




Matriz de riesgos 2: Aeropuerto (DBFO)

Riesgos

Categoria Descripcion

Variable

Publica

Privada

Compartida

Asignacion

Justificacion

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

posible indemnizacion del seguro excede de
un monto especificado, se efectle una
prueba econdémica para verificar si, en caso
de un restablecimiento, (a) la indemnizacion
del seguro seria suficiente para pagar el
costo total del restablecimiento, (b) el Socio
Privado podria atender al servicio de la
deuda en su totalidad y pagar otros costos
operacionales mientras ocurre el
restablecimiento (y esto con frecuencia
dependera de la suficiencia del seguro por
pérdida anticipada de ingresos o
interrupcion de negocios) y (c) si la deuda
serd reembolsada en sus fechas de
reembolso programadas. En caso de no
cumplirse una 0 mas de estas condiciones,
los  prestamistas  exigiran que la
indemnizacion del seguro se aplique en
prepago (aunque en este escenario el
monto del producto del seguro que se pague
serd inferior al costo del reembolso).

Mitigacién
Medida
podria requerir un
mecanismo de salida (por
ej., terminacion del

proyecto en los mismos
términos que si se tratara
de un evento de fuerza
mayor).

Los patrocinadores del
Socio Privado y/o la

Autoridad Contratante
podrian considerar que
les seria beneficioso
asegurar que el
aeropuerto fuera

restablecido, en lugar de
que los  prestamistas
recibieran la
indemnizacion del seguro
y la aplicaran al prepago
de su préstamo,
acordando pagar a los
prestamistas o haciendo
un aporte en dinero para
garantizar que se pase
una prueba de coeficiente
de cobertura durante la
vida del proyecto.

deja de estar disponible, la
Autoridad Contratante
tipicamente tiene la opcion
ya sea de dar por terminado
el proyecto (y pagar una
indemnizacion usualmente
sobre la misma base de la
terminacion  por  fuerza
mayor) o de proceder con el
proyecto y efectivamente
auto-asegurarse y pagar en
el evento de que ocurra el
riesgo.

El riesgo de que no estén o
dejen de estar disponibles
seguros para determinados
riesgos

Riesgo de
seguros

Emergente

Cuando los riesgos se tornan no
asegurables tipicamente no existe
obligacion de mantener seguros para tales
riesgos.

Una opcién adicional que tipicamente se
incluye en los contratos de APP en
Colombia es que, cuando el Socio Privado
no puede obtener las pélizas obligatorias
previstas en el contrato (v.g. pdliza de
estabilidad de la obra, pdliza de pago de
salarios, poliza de cumplimiento), en razén
de que dicha pdliza no existe en el mercado
colombiano, el contrato podra darse por
terminado sin sancién o incumplimiento de
parte del Socio Privado.

Si ocurre un evento de riesgo no asegurado,
el Socio Privado tipicamente tendra que
asumir este riesgo.

Si el riesgo no asegurado es fundamental
para el proyecto ( ej., cobertura de dafios

Como parte del estudio de
factibilidad, la Autoridad
Contratante y el Socio
Privado deben considerar
el caso de que un seguro
no esté disponible para el
proyecto, dada su
localizacién y otros
factores relevantes.

La Autoridad Contratante
podria tener que considerar si
respalda la no disponibilidad
de un seguro, en particular
cuando esta situacion haya
sido causada por eventos o
circunstancias internos del
pais o regionales.

En operaciones en
mercados emergentes, la
Autoridad Contratante
tipicamente no asume el
riesgo de no asegurabilidad
del proyecto, aunque
existen buenas razones
para afirmar que deberia
hacerlo si el Socio Privado
no cuenta con proteccion
frente a las consecuencias
de un evento de fuerza
mayor natural que se torne
no asegurable.
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fisicos para componentes principales del
proyecto), entonces el Socio Privado podria
requerir un mecanismo de salida (ej.,
terminacion por fuerza mayor) si no puede
restablecer el proyecto en forma econémica.

Riesgo El riesgo de intervencién
politico gubernamental,

discriminacion, confiscacion
0 expropiacion del proyecto.

Cancelacion de tratados
bilaterales o] de la
pertenencia a organismos
internacionales.

Huelga, trabajo a
reglamento, etc. de
trabajadores aeroportuarios
del sector publico.

Desarrollada

La Autoridad Contratante asumira la
responsabilidad por los eventos politicos
ajenos al control del Socio Privado, y la
Autoridad Contratante sera responsable en
caso de que deje de mantener vigentes las
licencias (a no ser que la terminacién o no
renovacion se deba a un incumplimiento del
Socio Privado) y el acceso al aeropuerto y a
los enlaces de transporte necesarios para
permitirle al Socio Privado cumplir sus
obligaciones.

Las huelgas, trabajo a reglamento, etc. de
los trabajadores del aeropuerto que haya de
transferirse al Socio Privado pueden
constituir un problema si sus condiciones no
son tan buenas o ellos perciben que podrian
encontrarse en desventaja en un futuro.
Adicionalmente, los empleados de la
aduana y los controladores del trafico aéreo
con frecuencia continan siendo empleados
del sector publico y podrian iniciar huelgas,
etc. que podrian hacer que el Socio Privado
dejara de alcanzar sus metas de
desempefio en el aeropuerto o sufrir
pérdidas de ingresos.

La Autoridad Contratante
establecera ciertos
eventos politicos como
eventos de  demora,
eventos de compensacion
0 causas eximentes que
impliquen un incumpli-
miento de obligaciones o
interferencia de la
Autoridad Contratante con
el proyecto.

Las huelgas de los
trabajadores del sector
publico con frecuencia se
tratan como un evento de
alivio del incumplimiento o
similar, es decir que no se
considerara que el Socio
Privado ha incumplido sus
obligaciones.

Este tipo de problema
tipicamente conducird a un
evento de terminacién en el
cual la Autoridad Contratante
tendra que compensar el total
de la deuda y el capital
social.

Es probable que el tipo de
eventos de riesgo politico
que ocurren en los
mercados desarrollados
sean mas tenues y menos
drasticos que en los
mercados emergentes. Por
consiguiente,  tipicamente
no se obtienen seguros de
riesgo politico.

Riesgo El riesgo de intervencion
politico gubernamental,

discriminacion, confiscacion
0 expropiacion del proyecto

Presupuestos del sector
publico.

Emergente

La Autoridad Contratante tipicamente
asume la responsabilidad por los eventos
politicos ajenos al control del Socio Privado,
y la Autoridad Contratante sera responsable
en caso de que deje de mantener vigentes
las licencias (a no ser que la terminaciéon o
no renovacion se deba a un incumplimiento
del Socio Privado) y el acceso al aeropuerto
y a los enlaces de transporte necesarios
para permitirle al Socio Privado cumplir sus
obligaciones.

Este concepto podria incluir cualquier “acto
gubernamental adverso sustancial” (en
términos amplios, cualquier accién u
omisién de cualquier entidad gubernamental

La Autoridad Contratante
tendrd que asegurar que
otros departamentos
gubernamentales actlien
de acuerdo con los
objetivos del proyecto y
tendra que manejar
activamente a las diversas
partes interesadas en el
proyecto para lograrlo.

Este tipo de problema
tipicamente conducird a un
evento de terminacion en el
cual la Autoridad Contratante
tendra que compensar el total
de la deuda y el capital social
posiblemente con una
garantia del gobierno.

Los inversionistas y los
prestamistas  comerciales
también podrian cubrir este
riesgo utilizando un seguro
de riesgo politico y dejando
que el riesgo sea manejado
por el asegurador en contra
de la Autoridad Contratante.
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que tenga un impacto adverso sustancial
sobre la capacidad del Socio Privado para
cumplir sus obligaciones y/o ejercer sus
derechos bajo el contrato de concesion) y
podria incluir también un listado especifico
de eventos de naturaleza politica tales como
expropiacion, interferencia, huelgas
generales, cambios discriminatorios en la
ley (ver seccibn sobre el riesgo
regulatorio/de cambio en la ley), asi como
eventos no asegurables mas generales
como riesgos de guerras / motines /
embargos, etc.

El Socio privado esperaria un alivio
compensatorio. El Gobierno no siempre
podria estar en capacidad (o podria no estar
dispuesto) de pagar dicha compensacion.
Por consiguiente, el Socio Privado podria
requerir también la posibilidad de retirarse
del proyecto si los riesgos politicos
contindan durante un término no aceptable.

En los proyectos APP colombianos, el
riesgo politico, entendido como el riesgo
derivado de cambios regulatorios 0
constitucionales que impliquen cualquier
efecto legislativo, politico o macroeconémico
sobre la Concesion, se asigna como un
riesgo del Socio Privado. Aunque el Socio
Privado no tenga ningn control sobre estas
situaciones, el disefio contractual no le
permite transferir o compartir el riesgo con el
Socio Publico. Adicionalmente, dado que
estos son tipicamente riesgos  “no
asegurables”, implican la obligacion del
Socio Privado de asumir los riesgos
directamente.  Podria sefialarse que el
“rompimiento del equilibrio econémico del
contrato” también podria existir para este
tipo de situaciones.

Riesgo El riesgo de que cambie la
regulatorio/de | ley y afecte la capacidad del
cambio en la proyecto para cumplir sus

ley. objetivos y el precio al cual
pueda mantenerse el
cumplimiento con la ley.

Cambios tributarios.

Desarrollada

El riesgo del cambio en la ley corresponde
principalmente a la Autoridad Contratante,
pero habrd un grado de reparticion del
riesgo en la siguiente forma:

El Socio Privado se mantendra a salvo de
pérdidas econémicas respecto de cambios
en la ley que sean: (i) Discriminatorios (para
el proyecto o para el Socio Privado); (i)
Especificos (para el sector aeroportuario); o

El riesgo de cambio en la
ley retenido por el Socio
Privado puede ser
mitigado permitiendo
aumentos en los costos
en virtud de disposiciones
de indexacion (sobre la
base de que los cambios
generales en la ley
afectaran al mercado por

Los modelos de concesion
anteriores (incluido el modelo
desarrollado en el Reino
Unido) exigian al Socio
Privado asumir y pagar el
precio de un riesgo de gastos
de capital (capex) resultantes
de un nivel especificado de
cambio general en la ley
durante el periodo operativo,
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(iii) un cambio general en la ley.

Un cambio en la ley con frecuencia esta
sujeto a un umbral minimo antes de que el
Socio Privado adquiera el derecho a la
compensacion, en particular en el caso de
un cambio general en la ley cuando el
umbral podria ser distinto dependiendo de si
se relaciona con gastos de capital, mayores
costos operativos o pérdida de ingresos.
También podria variar (0 no existir)
dependiendo de si ocurre durante el periodo
de construccién y es previsible o si el costo
del cumplimiento puede ser trasladado a los
pasajeros o las aerolineas. Podria haber
restricciones sobre los aumentos que el
Socio Privado puede trasladar y también
restricciones econémicas y el aumento en
los costos podria reducir la utilizacién y por
consiguiente los ingresos.

Los cambios en la ley siempre daran
derecho al Socio Privado a una Variacion
cuando ello sea necesario para evitar una
obligacion imposible o le daran un tiempo
adicional para lograr cumplir con la ley
modificada. Si esto no se puede lograr, el
Socio Privado tipicamente tendra derecho a
la terminacién como si hubiera ocurrido un
incumplimiento de la Autoridad Contratante.

Cuando la estructura de pagos de un
proyecto aeroportuario sea unos derechos
por concesién pagaderos a la Autoridad
Contratante con base en sus ingresos
brutos, en lugar de netos, un aumento en los
impuestos aumentara los costos para el
Socio Privado sin proporcionar ningdn alivio
en relacion con el monto de los derechos
por concesién pagaderos. Esto reducira el
monto disponible para el Socio Privado para
pagar los costos operativos y el servicio de
la deuda. Si hay restricciones sobre los
aumentos en los cargos aeroportuarios
entonces el Socio Privado podria no poder
trasladar el costo del aumento en los
impuestos a los usuarios del aeropuerto,
como seria el caso con otros negocios que
no estuvieran operando en un ambiente de
precios regulados similar.

Incluso si no hay controles de precios, el

igual y deben reflejarse en
una inflacién general).

El riesgo del cambio en la
ley también puede
mitigarse cuando exista la
posibilidad de transferir
los costos relacionados
con los cambios en la ley
a los usuarios del
aeropuerto (pero véanse
los comentarios sobre los
limites de esto).

Algunos  proyectos e
permiten al Socio Privado
solicitar alivio Unicamente
por cambios generales en
la ley ocurridos una vez
concluida la construccién.
Este enfoque podria
justificarse si el régimen
legal del pais garantiza
que el régimen legal
vigente al inicio de la
construccion quedara fijo
hasta la conclusién de las
obras (es decir, que no
opera retrospectivamente
para proyectos en curso).
o que el periodo de
construccion es tal que
cualquier cambio
relevante adicional en la
ley haya sido anunciado o
sea previsible y pueda
tenerse en cuenta en el
presupuesto y el
cronograma de
construccion.

antes de que se pagara la
compensacion. El Gobierno
del Reino Unido decidid
recientemente  que  esta
asignacion no representaba
una optimizacion de los
recursos y reversé esta
posicion. Algunos paises que
adoptaron el modelo SOPC
del Reino Unido ya habian
adoptado este enfoque. En
consecuencia, la Autoridad
Contratante  deberd tener
presente la forma como
habrd de financiar estos
cambios en caso de que
lleguen a surgir — los cambios
en las tarifas podrian ser
posibles pero dada la alta
elasticidad de la demanda en
el sector aeroportuario ello
podria tener un efecto
perjudicial sobre el ndmero
de vuelos y/o pasajeros.
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Socio Privado no puede simplemente
aumentar los cargos a las aerolineas sin
encontrar resistencia, ya sea porque éstas
han impreso sus folletos y ellas mismas no
pueden trasladar los cargos adicionales a
sus clientes o porque estos reduciran su uso
del aeropuerto. Por estas razones, los
Socios Privados con frecuencia han
solicitado y recibido proteccion frente a
aumentos en los impuestos por encima de
los umbrales mediante una reduccién en las
tarifas por la concesion. Este no sido
generalmente el caso con los aumentos en
los impuestos y derechos sobre mercancias
libres de impuestos y ventas de alimentos y
bebidas.

Riesgo El riesgo de que cambie la
regulatorio/de | ley y afecte la capacidad del
cambio en la | proyecto para cumplir sus
ley objetivos y el precio al cual
pueda  mantenerse el

cumplimiento con la ley.

Cambios tributarios

Emergente

La Autoridad Contratante tipicamente
asume la responsabilidad principal por los
cambios en la ley posteriores a la licitacion /
posteriores a la firma del contrato.

Podria haber algin grado de reparticion del
riesgo con el Socio Privado y podria haber
ciertos riesgos que se espere que asuma el
Socio Privado junto con el resto de
mercado.

El Socio Privado esperaria ser mantenido a
salvo de pérdidas econdmicas respecto de
aquellos cambios en la ley que sean
discriminatorios (hacia el proyecto o hacia el
Socio Privado), o especificos (para el sector
aeroportuario).

El Socio Privado también podria recibir
proteccioén contra otros cambios (generales)
en la ley. Sin embargo, el nivel de
proteccion reflejara la capacidad del Socio
Privado para mitigar este riesgo (a través
del régimen de tarifas o de inflacién, de ser
aplicables) y si el riesgo es de aplicacion
general al mercado (por ej. un aumento
generalizado del impuesto de sociedades o
sobre dividendos). También puede ser
apropiado que el Socio Privado asuma un
cierto nivel de riesgo financiero antes de que
se haga pagadera una compensacion, a fin
de garantizar que soélo se presenten
reclamaciones por cambios sustanciales en
las circunstancias.

La Autoridad Contratante
tendr4 que asegurar que
diversos  departamentos
gubernamentales tengan
en cuenta el proyecto al
aprobar nuevas leyes con
el fin de garantizar que el
Socio Privado no se vea

afectado en forma
inadvertida.
Los diversos departa-

mentos gubernamentales
que puedan afectar el

proyecto deben por
consiguiente ser
conscientes de la

asignacion de riesgos en
el proyecto al adoptar
leyes y regulaciones que
puedan tener impacto
sobre el mismo.

Algunos proyectos también
podrian  contemplar  una
clausula de estabilizacion que
blinde ciertas posiciones
legales (tales como el
régimen tributario  vigente)
contra  cualquier  cambio
futuro en la ley. Esto podria
requerir un nivel de
ratificacion parlamentaria del
contrato de concesion.

No obstante, el método de
estabilizacion no es en
general favorecido por los
gobiernos o las ONG (v.g.,
debido al concepto de
inmunidad del Socio Privado
frente a actualizaciones en
las leyes ambientales, por
ejemplo).

En los mercados
emergentes, es probable
que el Socio Privado tenga
un mayor nivel de
proteccion frente a los
cambios en la ley para
reflejar el mayor riesgo del
cambio (incluyendo tanto su
probabilidad como  sus
consecuencias) y con el fin
de atraer inversionistas para
el proyecto. En esta forma,
se esperaria que la
Autoridad Contratante
asumiera un mayor riesgo
de cambio en la ley en
comparacion con un
proyecto en un mercado
desarrollado.
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Los cambios en la ley deben siempre dar
derecho al Socio Privado a una Variacion
cuando ello sea necesario para evitar una
obligaciéon imposible o darle un tiempo
adicional para lograr cumplir con la ley
modificada. De lo contrario, deben originar
un derecho de terminacion (tipicamente
como si hubiera ocurrido un incumplimiento
de la Autoridad Contratante).

En el contexto colombiano, el riesgo politico
es relevante para el riesgo regulatorio/de
cambio en la ley (ver seccion sobre riesgo
politico).

No obstante, cuando el cambio regulatorio
implique una disminucién de los ingresos del
Socio Privado debido a los efectos
desfavorables derivados de cambios en la
estructura tarifaria, el Socio Publico esta
obligado a cubrir la pérdida del Socio
Privado.

Riesgo de
inflacion

El riesgo de que los costos
del proyecto aumenten mas
de lo esperado.

Desarrollada

Los riesgos de inflacién son tipicamente
asumidos principalmente por el Socio
Privado.

Los proyectos con riesgo de demanda, tales
como los aeropuertos, requieren la
posibilidad de aumentar los cargos a los
usuarios del aeropuerto o de aumentar los
precios, pero esta posibilidad con frecuencia
podria estar restringida dado que es
probable que el aumento de los cargos
aeroportuarios sea un tema politico delicado
y bien podria tener un impacto sobre el uso
y en consecuencia sobre los ingresos.

Por consiguiente, el Socio Privado podria
requerir apoyo adicional de la Autoridad
Contratante dado que, si los costos del
Socio Privado estan aumentando debido a
la inflacién, el porcentaje de aumento en los
ingresos podria no ir al mismo ritmo, de tal
manera que la diferencia entre los costos y
el monto que el Socio Privado debe pagar
como derechos de concesion... pondria
presién sobre las finanzas del socio privado.

La Autoridad Contratante
podria brindar flexibilidad
para aumentar los cargos
a los usuarios del
aeropuerto (posiblemente
hasta ciertos limites) o
permitir ~ un  aumento
adicional en escenarios
de alta inflacion.
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Riesgo de El riesgo de que los costos | Emergente X El riesgo de inflacion es tipicamente | La Autoridad Contratante | La Autoridad Contratante | La fluctuacién de los costos
inflacion del proyecto aumenten mas asumido principalmente por el Socio | podria brindar flexibilidad | podria que tener proporcionar | inflacionarios es un riesgo
de lo esperado. Privado. para aumentar los cargos | un subsidio al Socio Privado si | mayor en los mercados
a los usuarios del | el usuario no puede asumir el | emergentes que en los
Los proyectos con riesgo de demanda, tales | aeropuerto (posiblemente | aumento de los costos. mercados desarrollados y la
como los aeropuertos, requieren la | hasta ciertos limites) o expectativa del Socio
posibilidad de aumentar los cargos | permitr un  aumento Privado serd que este
aeroportuarios y los precios de alimentos y | adicional en escenarios riesgo  sea asumido y
bebidas, etc., pero esta posibilidad con | de alta inflacion. manejado por la Autoridad
frecuencia podria estar restringida (dado Contratante  durante el
que es probable que el aumento de los | Un comentario adicional término de la concesion,
cargos y los precios sea un tema politico | en este sentido es que mas alla del punto en el
delicado) y por consiguiente el Socio | una de las principales cual los aumentos en los
Privado podria requerir apoyo adicional de | preocupaciones de las costos puedan ser
la Autoridad Contratante. instituciones  financieras trasladados a los usuarios
en los proyectos del aeropuerto ya sea
colombianos de APP ha debido a restricciones sobre
sido el riesgo de inflacion el aumento de los precios o
asociado con los costos porque ello reducira el uso y
adicionales de las obras. por consiguiente los
Este riesgo se ha ingresos.
enfrentado mediante
contratos de EPC con
precios cerrados en los
cuales el riesgo
inflacionario se asigna al
Socio Privado o al
contratista de EPC,
dependiendo del caso.
Las coberturas también
son tipicas para el
manejo de este riesgo, y
la instituciones
financieras  usualmente
exigen garantias
adicionales del Socio
Privado. El riesgo
inflacionario como efecto
macroecon6mico
normalmente no es
cubierto por el Socio
Publico en las
concesiones
aeroportuarias.
Riesgo Cambio en la propiedad Desarrollada X La Autoridad Contratante desea asegurar | La Autoridad Contratante En los mercados

estratégico

accionaria del Socio
Privado.

que el Socio Privado al cual se adjudique el
proyecto permanezca como participante.

limitard la capacidad de los
accionistas del Socio
Privado para modificar sus

desarrollados el deseo del
Socio Privado de tener
certeza en cuanto a la

Conflictos de intereses Cualquier licitacion se adjudicara sobre la | tenencias accionarias permanencia de los
entre los accionistas del base de los conocimientos y experiencia | durante un periodo (v.g. participantes clave tendra
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Asignacion Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental
Categoria Descripcion Variable Publica  Privada  Compartida

Resumen Comparativo
Justificacion Medida LCINES] Mercado

Socio Privado.

técnica y los recursos econoémicos del Socio
Privado y por esta razoén los patrocinadores
deben permanecer involucrados en el
proyecto.

tipicamente existe un
bloqueo durante el periodo
de construccién) y a partir
de entonces podria imponer
un régimen que limite el
cambio de control sin
consentimiento o cuando no
puedan satisfacerse ciertos
criterios previamente
acordados.

La documentacion de la
licitacion debera sefialar las
propuestas para el gobierno
del Socio Privado.

que balancearse contra los
requisitos de flexibilidad del
sector privado en futuros
planes de negocios, en
particular en los mercados
de inversionistas de capital
y los beneficios agregados
de permitir que el capital
sea ‘reciclado’ para futuros
proyectos.

Riesgo Cambio en la propiedad
estratégico accionaria del Socio
Privado.

Conflictos de intereses
entre los accionistas del
Socio Privado.

Emergente

La Autoridad Contratante desea asegurar
que el Socio Privado al cual se adjudique el
proyecto permanezca como participante.

Cualquier licitacién se adjudicard sobre la
base de los conocimientos y experiencia
técnica y los recursos econémicos del Socio
Privado y por esta razoén los patrocinadores
deben permanecer involucrados en el
proyecto.

La Autoridad Contratante
limitar4 la capacidad de los
accionistas del Socio
Privado para modificar sus
tenencias accionarias
durante un periodo (v.g.
bloqueo durante el periodo
de construccién mas la fase
de implementacion gradual
de la operacion).

La documentacion de la
licitacion debera sefialar las
propuestas para el gobierno
del Socio Privado.

En los mercados
emergentes tipicamente hay
una mayor restriccion sobre
la capacidad del Socio
Privado para
reestructurarse o cambiar
de propietarios, aunque las
disposiciones  demasiado
restrictivas podrian
ahuyentar la inversion.

Riesgo de El riesgo de que una nueva
tecnologia tecnologia emergente
perturbadora desplace inesperadamente
una tecnologia establecida
utilizada en el sector
aeroportuario.

Desarrollada

Las tecnologias digitales permitirdn un
check-in, entrega de equipaje y paso por
seguridad mas rapidos y eficientes. Esto
reducira el tiempo que se debe pasar en el
aeropuerto, dado que mucho se podra
hacer desde la casa o la oficina. El efecto
de esto es reducir el “tiempo de estadia” en
los aeropuertos, que probablemente
conducird a un menor tiempo en el area de
compras, a un menor gasto Yy, en
consecuencia, a menos ingresos para el
aeropuerto derivados de las ventas en el
‘duty free’y de alimentos y bebidas.

Los autos sin conductor, cuando se
introduzcan, significaran que sera posible
viajar al aeropuerto en ellos y, en lugar de
pagar los altos costos de parqueo durante el
tiempo del viaje, se podra enviar el auto de
regreso a casa. Los ingresos por parqueo,

Los aeropuertos podrian (y
algunos ya lo estan
haciendo) exigir a los
pasajeros presentarse
varias horas antes de su
vuelo y antes del tiempo
requerido para efectuar el

check-in, entrega de
equipaje 'y paso por
seguridad mas

automatizados (y con una
anticipacion mayor que la
recomendada por las
mismas aerolineas) en un
intento por hacer que los
pasajeros pasen mas
“tiempo libre” en las tiendas
y en las areas de alimentos
y bebidas, gastando asi
mas dinero. La reduccién
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Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Privada

Compartida

Asignacion

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo

Temas

Gubernamental

Resumen Comparativo
Mercado

que son una buena fuente de recursos para
los aeropuertos, ya sea directamente o a
través de los derechos cobrados a los
concesionarios de los parqueaderos, se
reducirian sustancialmente.

La mayor facilidad de uso y disponibilidad
de las comunicaciones digitales, tales como
las reuniones virtuales y las
videoconferencias personales podrian llevar
a menos viajes de negocios, disminuyendo
asi los movimientos de aeronaves y
pasajeros en aeropuertos no de turismo.
Aunado al deseo de las empresas de
reducir su huella de carbono y de ahorrar
dinero, esto podria resultar en menores
ingresos.

La necesidad de mitigar los efectos
perjudiciales del cambio climéatico bien
podria llevar a la imposicion de mayores
costos a las aerolineas (que los trasladaran
a los pasajeros) o a los pasajeros
directamente y hara mas costosos los viajes
aéreos, reduciendo asi la demanda en
algunos paises.

del ndmero de asientos
para los pasajeros que
esperan también aumenta
la probabilidad de que
tengan que comprar comida
y bebidas para asi tener un
lugar donde sentarse, o
pasearse por las tiendas y
verse tentados a gastar.

Cuando predominen los
autos sin conductor, los
aeropuertos podrian
introducir tarifas por dejar
pasajeros en la puerta para
compensar los menores
ingresos por parqueo.

El Socio Privado requeriria
flexibilidad para introducir
esto.

Riesgo de
tecnologia
perturbadora

El riesgo de que una nueva
tecnologia emergente
desplace inesperadamente
una tecnologia establecida
utilizada en el sector
aeroportuario.

Emergente

Las tecnologias digitales permitiran un
check-in, entrega de equipaje y paso por
seguridad mas rapidos y eficientes. Esto
reducira el tiempo que se debe pasar en el
aeropuerto, dado que mucho se podra
hacer desde la casa o la oficina. El efecto
de esto es reducir el “tiempo de estadia” en
los aeropuertos, que probablemente
conducird a un menor tiempo en el area de
compras, a un menor gasto Yy, en
consecuencia, a menos ingresos para el
aeropuerto derivados de las ventas en el
‘duty free’y de alimentos y bebidas.

Los autos sin conductor, cuando se
introduzcan, significaran que sera posible
viajar al aeropuerto en ellos y, en lugar de
pagar los altos costos de parqueo durante el
tiempo del viaje, se podra enviar el auto de
regreso a casa. Los ingresos por parqueo,
que son una buena fuente de recursos para
los aeropuertos, ya sea directamente o a
través de los derechos cobrados a los
concesionarios de los parqueaderos, se
reducirian sustancialmente.

Los aeropuertos podrian (y
algunos ya lo estan
haciendo) exigir a los
pasajeros presentarse
varias horas antes de su
vuelo y antes del tiempo
requerido para efectuar el
check-in, entrega de
equipaje 'y paso por
seguridad mas
automatizados (y con una
anticipacion mayor que la
recomendada por las
mismas aerolineas) en un
intento por hacer que los
pasajeros pasen mas
“tiempo libre” en las tiendas
y en las areas de alimentos
y bebidas, gastando asi
mas dinero. La reduccion
del ndimero de asientos
para los pasajeros que
esperan también aumenta
la probabilidad de que
tengan que comprar comida
y bebidas para asi tener un
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Riesgos
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Descripcion

Variable

Publica

Privada

Compartida

Asignacion

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

La mayor facilidad de uso y disponibilidad
de las comunicaciones digitales, tales como
las reuniones virtuales y las
videoconferencias personales podrian llevar
a menos viajes de negocios, disminuyendo
asi los movimientos de aeronaves y
pasajeros en aeropuertos no de turismo.
Aunado al deseo de las empresas de
reducir su huella de carbono y de ahorrar
dinero, esto podria resultar en menores
ingresos.

La necesidad de mitigar los efectos
perjudiciales del cambio climéatico bien
podria llevar a la imposicién de mayores
costos a las aerolineas (que los trasladaran
a los pasajeros) o a los pasajeros
directamente y hara més costosos los viajes
aéreos, reduciendo asi la demanda en
algunos paises.

lugar donde sentarse, o
pasearse por las tiendas y
verse tentados a gastar.

Cuando predominen los
autos sin conductor, los
aeropuertos podrian
introducir tarifas por dejar
pasajeros en la puerta para
compensar los menores
ingresos por parqueo.

El Socio Privado requeriria
flexibilidad para introducir
esto.

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluida
cualquier
compensa-
cion).

El riesgo de que un
proyecto se dé por
terminado antes del
vencimiento del plazo y las
consecuencias monetarias
de dicha terminacion.

Desarrollada.

El nivel de compensacién pagadero en el
evento de wuna terminacién anticipada
dependera de las razones de la terminacion
y tipicamente por:

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante — el Socio Privado obtendria la
deuda principal, la deuda subordinada, el
capital y un nivel de rendimiento sobre el
capital;

(2) Terminacién sin incumplimiento — el
Socio Privado obtendria la deuda principal y
el capital (menos los pagos recibidos); y

(3) Incumplimiento del Socio Privado - (a)
Cuando el proyecto no pueda ser licitado de
nuevo (debido a sensibilidad politica 0 a una
ausencia de partes interesadas), el Socio
Privado tipicamente tendria derecho a una
suma equivalente al valor equitativo
estimado ajustado de los pagos futuros,
menos los costos de prestar los servicios
bajo el proyecto/contrato de concesion. (b)
Cuando el proyecto pueda ser licitado de
nuevo, el Socio Privado tendria derecho al
monto que un nuevo socio privado pagaria
por el término restante de la concesién,
menos cualesquiera costos incurridos por la
Autoridad Contratante durante el nuevo
proceso de licitacién.

Un mitigante clave es
asegurar que los
desencadenantes de la
terminacion no sean

desencadenantes minimos
y que existan rutas
adecuadas y bien definidas
para que cada una de las
partes pueda subsanar
cualquier presunto
incumplimiento.

Los prestamistas requeriran
contratos directos/ contratos
con la Autoridad
Contratante que otorguen a
los prestamistas derechos
de intervencion en caso de

que la Autoridad
Contratante  solicite  una
terminacion por

incumplimiento o en el
evento de que el Socio

Privado incurra un
incumplimiento  bajo la
documentacion del

préstamo. Los prestamistas
obtendrian tipicamente un
periodo de gracia para
reunir informacién,
administrar la empresa del

proyecto y buscar una
solucion o en (ltima
instancia novar los

documentos del proyecto a
un concesionario sustituto
apropiado.

La  compensacion  por
terminacién anticipada esta
bien definida y tipicamente
no se obtiene un seguro de
riesgo politico debido a un
menor riesgo de que la
Autoridad Contratante
incumpla sus obligaciones
de pago.
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Asignacion Mitigacién Arreglos para Apoyo

Riesgos Gubernamental Resumen Comparativo
Categoria Descripcion Variable Publica  Privada  Compartida Justificacion Medida Temas Mercado

Es comln bajo la estructura de los
proyectos colombianos de APP que, debido
a incumplimientos del Socio Privado, el
balance de liquidaciéon del contrato resulte
negativo. Esto se debe al hecho de que se
aplican sanciones y clausulas penales
cuando hay un incumplimiento del Socio
Privado y estas normalmente se descuentan
cuando se declara la  caducidad
administrativa del contrato. Adicionalmente,
no es comun que la Autoridad Contratante
reconozca pagos por terminacién anticipada
al Socio Privado en relaciéon con pérdidas
de ingresos futuros, cuando la terminacion
anticipada es causada por un
incumplimiento del Socio Privado. Por otra
parte, un aspecto clave bajo el esquema
colombiano de los proyectos de APP es que
los pagos por terminacion anticipada no se
calculan con base en el pago de la deuda
pendiente. No obstante, la regla general es
reconocer pagos por terminacion anticipada,
y estos incluyen el pago de todos los
trabajos realizados por el Socio Privado y
ain no pagados por la Autoridad
Contratante.

Es comun que la deuda principal y los
costos por terminacién de la cobertura sean
pagados por la Autoridad Contratante, y que
los derechos de compensacién por debajo
de esta cifra sean limitados en cualquier
escenario distinto del incumplimiento del
Socio Privado. En este escenario, la
compensacion por parte de la Autoridad
Contratante tipicamente estard en un rango
entre el 100% y el 95% de la deuda
principal y los costos por terminacién de la
cobertura. Aunque pudiera parecer que los
prestamistas del proyecto no se ven por
consiguiente significativamente expuestos a
un incumplimiento en el proyecto, no
siempre tendrian derecho a solicitar una
terminacion en estas circunstancias, y asi
continuaran motivados para hacer que el
proyecto funcione con el fin de recuperar su
préstamo si la Autoridad Contratante elige
no ejercer sus derechos de terminacion.

80
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Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Compartida

Asignacion

Justificacion

Mitigacién

Medida

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluida
cualquier
compensa-
cién).

El riesgo de que un
proyecto se dé por
terminado antes del
vencimiento del plazo y las
consecuencias monetarias
de dicha terminacion.

Emergente

El nivel de compensacién pagadero en el
evento de wuna terminacion anticipada
dependera de las razones de la terminacion
y tipicamente por:

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante — el Socio Privado obtendria la
deuda principal, el capital y un nivel de
rendimiento sobre el capital;

(2) Terminacién sin incumplimiento — el
Socio Privado obtendria la deuda principal y
el capital (menos los pagos recibidos); y

(3) Incumplimiento del Socio Privado — el
Socio Privado tipicamente obtendria un
pago en funcién del costo invertido en el
proyecto (valor de la construccién / valor en
libros) o la deuda principal pendiente.

En muchos mercados emergentes es
comuln que la deuda principal y los costos
por terminacion de la cobertura sean
pagados por la Autoridad Contratante, y que
los derechos de compensacién por debajo
de dicha cifra sean limitados en cualquier
escenario distinto del incumplimiento del
Socio Privado. En este escenario, la
compensacion por parte de la Autoridad
Contratante tipicamente estara en un rango
entre el 100% y el 95% de la deuda
principal y los costos por terminacion de la
cobertura. Aunque pudiera parecer que los
prestamistas del proyecto no se ven por
consiguiente significativamente expuestos a
un incumplimiento en el proyecto, no
siempre tendrian derecho a solicitar una
terminacion en estas circunstancias, y asf
continuardn motivados para hacer que el
proyecto funcione con el fin de recuperar su
préstamo si la Autoridad Contratante elige
no ejercer sus derechos de terminacion.

Un mitigante clave es
asegurar que los
desencadenantes de la
terminacion no sean
desencadenantes minimos
y que existan rutas
adecuadas y bien definidas
para que cada una de las
partes pueda subsanar
cualquier presunto
incumplimiento.

El riesgo de que la
Autoridad Contratante no
pague la compensacion a la
terminaciéon podria hacer
necesaria una garantia de
un nivel méas alto del
gobierno para garantizar el
nivel de compensacion
pagadero a la terminacion.

Los prestamistas exigiran
contratos directos con la
Autoridad Contratante que
otorguen a los prestamistas
derechos de intervencién en
caso de que la Autoridad
Contratante  solicite  una
terminaciéon por incumpli-
miento o en el evento de
que el Socio Privado incurra
un incumplimiento bajo la
documentacion del
préstamo. Los prestamistas
tendrian  tipicamente un
periodo de gracia para
reunir informacion,
administrar la empresa del
proyecto y buscar una
solucion o en (ltima
instancia novar los
documentos del proyecto a
un concesionario sustituto
adecuado.

En los mercados
emergentes, también podria
haber garantias soberanas
que respalden las
obligaciones de pago de las
Autoridades Contratantes o
compromisos del banco
central de poner a
disposicion  las  divisas
necesarias.

El seguro de riesgo politico
podria estar disponible y es
probable que se solicite
para cubrir el riesgo de que
la Autoridad Contratante o
el garante gubernamental
incumplan sus obligaciones
de pago.
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Matriz de riesgos 3: Tren ligero (DBFOM)

e Nuevo proyecto de tren desarrollado bajo la modalidad de disefio, construccion, financiacion, operacion y mantenimiento (DBFOM)
e Supone que la entidad adquiriente identifica el sitio en el cual se ha de construir el proyecto
e Supone que el material rodante se utilizara en una red de tren ligero

e El alcance del proyecto puede incluir la infraestructura asociada, por ejemplo tunelizacién, interconexién con otros nodos de transito y construccion de estaciones
y paradas

e El mercado emergente se basa en una concesién DBFOM en Nigeria
e Lacomparacion bajo el derecho civil se basa en un DBFOM en los Paises Bajos
e Riesgos clave

- Compra de tierras y riesgo del sitio

- Riesgo de construccion

- Riesgo de demanda
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Riesgos

Variable

Asignacion

Justificacion

Mitigacién

Medidas

Arreglos para Apoyo
Gubernamental
Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Categoria \

Descripcién

Publica Privada | Compartida

Compra de
tierras y
riesgo del
lugar

El riesgo de la adquisicion
de titulos sobre la tierra que

sera usada para el
proyecto, la seleccién del
sitio y sus condiciones
geofisicas.

Permiso de planeacion
Derechos de acceso.
Seguridad.

Patrimonio cultural.
Arqueoldgico.
Contaminacion.

Defectos latentes.

Desarrollada

La Autoridad Contratante asume el riesgo
principal por estar mejor posicionada para
seleccionar 'y adquirir los derechos
necesarios sobre la tierra requerida para el
proyecto.

Sin embargo, puede haber algunas areas en
las que el riesgo se comparte con el Socio
Privado. Si bien la Autoridad Contratante
puede asegurar la disponibilidad del
corredor, la idoneidad del mismo puede
depender de la solucién de disefio del Socio
Privado (por ejemplo, la ubicacion de la
catenaria para las lineas eléctricas aéreas),
asi como la ubicacién del depésito, etc.

La Autoridad Contratante generalmente es
responsable de proveer un sitio “limpio”, sin
restricciones en los titulos, y con los temas
de servicios publicos y contaminacion
resueltos o plenamente identificados vy
garantizados. Los activos existentes cuyo
uso en el proyecto se propone, también
deben estar plenamente identificados y
garantizados. ElI Socio Privado puede
asumir cierto riesgo en el manejo de
condiciones adversas reveladas por los
estudios, pero es posible que otros riesgos
imprevisibles del subsuelo (v.g. riesgos
arqueoldgicos) deban ser retenidos por la
Autoridad Contratante.

Cuando no sea posible realizar estudios a
fondo antes de la adjudicacién del contrato
(por ej. la identificacion de servicios publicos
subterrdneos existentes en areas de alta
densidad urbana) el riesgo se asigna a la
Autoridad Contratante o se comparte.

La Autoridad Contratante debe considerar
también el impacto que tendra el proyecto
sobre las propiedades e industrias vecinas y
podria requerir retener este riesgo de
interferencia inevitable.

En un proyecto holandés, la Autoridad
Contratante es la propietaria legal de la
ubicacion del proyecto (y cuando éste no es
el caso, debera adquirir el titulo legal sobre
la ubicacion) y da acceso al Socio Privado
con base en el contrato DBFOM. Si no se
proporciona el acceso (oportuno), la pérdida
econdmica incurrida por el Socio Privado

La Autoridad Contratante
debera realizar
evaluaciones detalladas
del terreno, ambientales
y sociales y divulgar esta
informaciéon al  Socio
Privado como parte del
proceso licitatorio.

La Autoridad Contratante
debera garantizar, en la
maxima medida posible,
que comprende
plenamente los riesgos
involucrados en la
adquisicion del sitio y las
limitaciones del sitio que
tendran impacto sobre la
construccién y operacion
del sistema.

La Autoridad Contratante
deberd manejar también
cualquier asunto
relacionado  con los
derechos sobre la tierra
de las comunidades
indigenas que puedan
tener impacto sobre el
uso del sitio.

Antes de adjudicar la

licitacion, la Autoridad
Contratante debera
(mediante legislacion 'y

un proceso de consulta
adecuado) limitar la
capacidad de los posibles
propietarios de los
derechos sobre la tierra o
las propiedades e
industrias  vecinas de
presentar reclamaciones
sobre la tierra y/o por
posibles dafios.

Es posible que la Autoridad
Contratante deba utilizar sus

poderes legislativos  para
asegurar el sitio (por ej.
mediante expropiacion/
adquisicion obligatoria).

Incluso si el sitio esta
legalmente  ‘despejado’, es
posible que la Autoridad

Contratante deba invocar la
autoridad del gobierno para
asegurar el sitio debidamente
para el sector privado. Puede

haber instancias de
invasiones histéricas para
cuya resolucién el Socio
Privado no sea el mejor
posicionado.

Como ejemplos estan la
necesidad de reubicar
personas (por ej. retiro de
viviendas o] negocios
informales) y esfuerzos

continuados por manejar el
impacto social y politico del
proyecto en y alrededor del
sitio.

Es posible que la Autoridad

Contratante  deba  proveer
seguridad o asistencia
adicional durante las
operaciones para manejar
este riesgo.

Los derechos sobe la tierra
y las condiciones del
terreno tipicamente estan
més establecidos en
mercados desarrollados y
los riesgos se pueden
mitigar con una debida
diligencia apropiada, con
los respectivos registros de
tierras y los registros de
servicios publicos.

Las obligaciones del Socio
Privado respecto a los
derechos indigenas
generalmente estan bien
legislados en los mercados
desarrollados. Por ejemplo,
la obligacion de celebrar
contraltos de uso de la
tierra bajo la legislacion de
titulos aborigenes en
Australia y su equivalente
bajo la ley de primeras
naciones del Canada.
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Justificacion

serd reembolsada por la Autoridad
Contratante.  La pérdida econdmica se

calcula sobre la base del principio de “libro
abierto”. El riesgo del sitio (contaminacion,
arqueologia, defectos en la infraestructura
existente) corresponde a la Autoridad
Contratante, a no ser que haya sido
evidente a partir de los datos disponibles del
proyecto o podria haber sido evidente para
un contratista profesional.

Compra de
tierras y
riesgo de
lugar

El riesgo de la adquisicion
de titulos sobre la tierra que

sera usada para el
proyecto, la seleccién del
sitio 'y sus condiciones
geofisicas.

Permiso de planeacion
Derechos de acceso.
Seguridad.

Patrimonio cultural.
Arqueologico.
Contaminacion.

Defectos latentes.

Emergente

La Autoridad Contratante asume el riesgo
principal por estar mejor posicionada para
seleccionar 'y adquirir los derechos
necesarios sobre la tierra requerida para el
proyecto.

Sin embargo, puede haber algunas areas en
las que el riesgo se comparte con el Socio
Privado. Si bien la Autoridad Contratante
puede asegurar la disponibilidad del
corredor, la idoneidad del mismo puede
depender de la solucién de disefio del Socio
Privado (por ejemplo, la ubicacion de la
catenaria para las lineas eléctricas aéreas),
asi como la ubicacion del depésito, etc.

La Autoridad Contratante generalmente es
responsable de proveer un sitio “limpio”, sin
restricciones en los titulos, y con los temas
de servicios publicos y contaminacion
resueltos o plenamente identificados y
garantizados. Los activos existentes cuyo
uso en el proyecto se propone, también
deben estar plenamente identificados y
garantizados. ElI Socio Privado puede
asumir cierto riesgo en el manejo de
condiciones adversas reveladas por los
estudios, pero es posible que otros riesgos
imprevisibles del subsuelo (v.g. riesgos
arqueoldgicos) deban ser retenidos por la
Autoridad Contratante.

La Autoridad Contratante debe considerar
también el impacto que tendra el proyecto
sobre las propiedades e industrias vecinas y
podria requerir retener este riesgo de
interferencia inevitable.

Las obligaciones de retiro y reasentamiento
de la Autoridad Contratante  son
obligaciones continuas y se acometen
tipicamente por fases o secciones a solicitud

La Autoridad Contratante
debera realizar
evaluaciones detalladas
del terreno, ambientales
y sociales y divulgar esta
informacién al  Socio
Privado como parte del
proceso licitatorio.

La Autoridad Contratante
debera garantizar, en la
maxima medida posible,
que comprende
plenamente los riesgos
involucrados en la
adquisicion del sitio y las
limitaciones del sitio que
tendran impacto sobre la
construccién y operacion
del sistema.

La Autoridad Contratante
deberd manejar también
cualquier asunto
relacionado  con los
derechos sobre la tierra
de las comunidades
indigenas que puedan
tener impacto sobre el
uso del sitio.

Antes de adjudicar la

licitacion la  Autoridad
Contratante debera
(mediante legislacion 'y

un proceso de consulta
adecuado) limitar la
capacidad de los posibles
propietarios de los
derechos sobre la tierra o
las propiedades e
industrias vecinas para

Es posible que la Autoridad
Contratante deba utilizar sus

poderes legislativos  para
asegurar el sitio (por ej.
mediante expropiacion/
adquisicion obligatoria).

Incluso si el sitio esta
legalmente  ‘despejado’, es
posible que la Autoridad

Contratante deba invocar la
autoridad del gobierno para
asegurar el sitio debidamente
para el sector privado. Puede

haber instancias de
invasiones histéricas para
cuya resolucién el Socio
Privado no sea el mejor
posicionado.

Como ejemplos estan la
necesidad de reubicar
personas (por ej. retiro de
viviendas [¢] negocios
informales) y esfuerzos

continuados por manejar el
impacto social y politico del
proyecto en y alrededor del
sitio.

Es posible que la Autoridad

Contratante  deba  proveer
seguridad o asistencia
adicional durante las
operaciones para manejar
este riesgo.

Los derechos sobre la tierra

y las condiciones del
terreno (particularmente
registros  confiables  de

servicios publicos y cobros

por la tierra) en los
mercados emergentes
pueden ser menos
confiables que en los

mercados desarrollados, en
los cuales hay registros de
tierras 'y de servicios
publicos bien establecidos.

Ante la ausencia de
legislacion en mercados
emergentes, los temas
relativos al derecho a la
tierra  de  comunidades
indigenas y la participacion
de la comunidad pueden

ser manejados por la
Autoridad Contratante
adoptando las
Salvaguardas de la CFlI
para el proyecto,
particularmente para
asegurar  opciones  de
financiacion  internacional
para el mismo. Ver los

comentarios sobre “Riesgo
Ambiental y Social” para
proyectos de tren ligero en
mercados emergentes.
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del Socio Privado de tiempo en tiempo, en
coordinacion con el programa de
construccion.

plantear  reclamaciones
sobre la tierra y/o por
posibles dafios.

Una vez concluidos los
estudios de bienes y

servicios publicos
existentes, la Autoridad
Contratante deber& hacer
que el respectivo
propietario, operador o
administrador de

cualquier instalacion de
servicios publicos celebre
un contrato con el Socio
Privado para identificar la
mejor forma de manejar
la instalacion de servicios
publicos correspondiente.

Riesgo
ambiental y
social

El riesgo de que las
condiciones ambientales
latentes puedan afectar el
proyecto y el respectivo
riesgo de dafio ambiental o
dafio a las comunidades
locales.

Desarrollada

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal de aceptar el sitio del proyecto
“como estad”, sujeto a la divulgaciéon de
asuntos relevantes por la Autoridad
Contratante, y manejar la estrategia
ambiental y social para todo el proyecto, asi
como de obtener todas las licencias,
permisos y autorizaciones necesarios.

Los riesgos ambientales del sitio previos a la
aceptacion del mismo por el Socio Privado
que no hayan sido divulgados o sean del
conocimiento de éste antes del cierre
comercial se consideraran responsabilidad
de la Autoridad Contratante.  Ver los
comentarios sobre “Compra de tierras y
riesgo de lugar” para un proyecto de tren
ligero en mercados desarrollados.

Los riesgos sociales, en la medida en que
puedan involucrar a grupos indigenas, seran
responsabilidad de la Autoridad Contratante.
Este tipo de riesgo no ocurre en el mercado
holandés de las APP.

La Autoridad Contratante
debera llevar a cabo la

debida diligencia
necesaria para
determinar la idoneidad
ambiental del sitio y
divulgar todos los
aspectos ambientales
conocidos al Socio
Privado.

La Autoridad Contratante
debera revisar todos los
planes ambientales
presentados por el Socio
Privado para asegurar
que tales planes sean
adecuados para manejar
debidamente los riesgos
del proyecto.

En el mercado holandés
de las APP, tipicamente
serd responsabilidad del
Socio Privado (junto con
sus asesores) determinar
si cualesquiera planes

ambientales son
adecuados para el
proyecto.

La Autoridad Contratante
debera  adoptar  medidas
significativas tanto antes como
durante el proyecto para
manejar los impactos sociales

de la construccion y la
operacion.
Los inversionistas y

prestamistas podran desear
conocer un plan sobre estos
aspectos, para determinar
como se han de manejar los
mismos.

El analisis ambiental
cuidadoso viene en
aumento, incluso en los

mercados desarrollados, a
medida que tanto los Socios
Privados como las
Autoridades ~ Contratantes
estdn mas presionados
para desarrollar  sélidos
planes de manejo del riesgo
ambiental y social antes de
iniciar la construccion.
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Riesgo El riesgo de que las | Emergente X El Socio Privado tendra la responsabilidad La Autoridad Contratante | Los prestamistas

ambiental y condiciones ambientales principal de manejar la estrategia ambiental deberd adoptar medidas | internacionales y las

social latentes puedan afectar el y social para todo el proyecto, pero es significativas antes y durante | instituciones financieras

proyecto 'y el riesgo posible que las condiciones ambientales el proyecto para manejar los | para el desarrollo son

subsiguiente de dafio existentes que no se puedan abordar impactos sociales de la | especialmente sensibles en

ambiental o dafio a las debidamente o a las que no se les pueda construccion y la operacion. relacion con los riesgos

comunidades locales. fijar un precio deban ser retenidas por la ambientales 'y sociales,

Autoridad Contratante. Los inversionistas y | como resultado de su

prestamistas podran desear | compromiso con los

La Autoridad Contratante también podra conocer un plan sobre estos | Principios del Ecuador.

tener que retener responsabilidad por los aspectos, incluyendo la | Examinaran muy

impactos sociales inevitables resultantes del ejecucion de cualquier arreglo | detalladamente la forma

desarrollo  del proyecto  (por  ej, contractual que se requiera. como se manejan estos

compensacion por la expropiacion de riesgos a nivel de sector

derechos sobre tierras indigenas y/o tanto publico como privado

reubicacion de comunidades o negocios y este escrutinio servira

urbanos). para mitigar los riesgos que

plantean estos aspectos.
Riesgo de El riesgo de que el proyecto | Desarrollada X El Socio Privado tendra la responsabilidad | La Autoridad Contratante Los proyectos ferroviarios
disefio no haya sido correctamente principal por la idoneidad del disefio del | con frecuencia bosqueja en mercados desarrollados

disefiado para el propoésito
requerido.

Estudio de factibilidad.
Aprobacion de los disefios.

Modificacién de los disefios.

sistema y su cumplimiento con la
especificacion de productividad/
desempefio.

La Autoridad Contratante podria retener
algun riesgo de disefio en ciertos aspectos
del sistema o las obras relacionadas,
dependiendo de qué tan preceptiva sea la
Autoridad Contratante en cuando a la
especificacion de desempefio.

Si la especificacion de desempefio es
demasiado preceptiva (por ej. el corredor
requerido para la ruta o el ancho de la via
limita la eficiencia del disefio o la eleccion
del material rodante), la capacidad del
Socio Privado de garantizar la idoneidad de
su soluciéon de disefio para el propésito
buscado podria verse afectada, y en esa
medida la Autoridad Contratante compartira
el riesgo de disefio.

Si el proyecto se esta integrando en la
infraestructura existente, la capacidad del
Socio Privado para garantizar la idoneidad
de su solucion de disefio para el propésito
respectivo podria verse afectada (en tanto
que no podrd garantizar defectos en la
infraestructura existente que puedan afectar

a grosso modo las
obligaciones de disefio y
construccion del Socio
Privado para satisfacer
las especificaciones de
desempefio y garantizar
el cumplimiento con los
requerimientos legales y

las buenas préacticas
industriales aplicables.
Esto permite la

innovacion en el sector
privado y ganancias de
eficiencia en el disefio.

Un proceso de revision
del disefio permitirda un
mayor diadlogo y
cooperaciébn  entre la
Autoridad Contratante y el
Socio Privado. Sin
embargo, no se debe
entender el proceso de
revision mutua como una
reduccion o limitacion de

la responsabilidad
general del Socio
Privado.

se benefician de una
disponibilidad de recursos
estable y de normas de
disefio definidas que
permitiran mayores
ganancias en materia de
innovacion y productividad.
La calidad de la informacién
suministrada por la
Autoridad Contratante y la
capacidad limitada para
verificar dicha informacién
también pueden
obstaculizar la capacidad
del Socio Privado para
asumir incondicionalmente
todo el riesgo de disefio.
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Riesgos
Categoria | Descripcion Variable

su desemperio).

En un proyecto holandés,
las especificaciones de
desempefio se definen
ampliamente para
permitirle al Socio Privado
incorporar optimizaciones
y soluciones innovadoras.
Durante las sesiones de
didlogo en la fase de
licitacion, las
especificaciones de
desempefio se pueden
modificar o detallar
adicionalmente (para
garantizar igualdad de
condiciones entre los
candidatos con el fin de
cumplir con los principios
para las adquisiciones
publicas).

Riesgo
disefio

de

El riesgo de que el proyecto
no haya sido correctamente
disefiado para el propésito
requerido.

Estudio de factibilidad.
Aprobacion de los disefios.

Modificacién de los disefios.

Emergente

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal por la idoneidad del disefio del
sistema y su cumplimiento con la
especificacion de productividad/
desempefio.

La Autoridad Contratante podria retener
algun riesgo de disefio en ciertos aspectos
del sistema o las obras relacionadas,
dependiendo de qué tan preceptiva sea la
Autoridad Contratante en cuando a la
especificacién de desempefio.

La Autoridad Contratante
tendra que decidir qué tan
prescriptiva desea ser en
la  especificacion  de
desempefio.

Podria desear solicitar un
grado de cooperacion y
retroalimentacion durante
la fase licitatoria para
garantizar que las
expectativas de los
consorcios licitantes en

Los proyectos ferroviarios
en mercados emergentes
pueden ser especialmente
dependientes de la
disponibilidad de una
energia de traccion o
disponibilidad de
combustible confiable, lo
cual tendrd implicaciones
para la capacidad del Socio
Privado de satisfacer los
requisitos de confiabilidad
en la especificacion de

Si la especificacion de desempefio es | términos de una desempefio
demasiado preceptiva (por ej. el corredor | asignacién adecuada del
requerido para la ruta o el ancho de la via | riesgo por la

limita la eficiencia del disefio o la eleccion
del material rodante), la capacidad del
Socio Privado de garantizar la idoneidad de
su soluciéon de disefio para el propésito
buscado podria verse afectada, y en esa
medida la Autoridad Contratante compartira
el riesgo de disefio.

La prescriptividad de la especificacion de
desempefio normalmente depende de la
profundidad del estudio de factibilidad.

Cualquier demora en la aprobacién de los
disefios es un riesgo de la Autoridad
Contratante.

responsabilidad en el
disefio se tome en cuenta
al definir la especificacion
de productividad.
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Para los cambios en el disefio — la
asignacion del riesgo depende de la razén
para el cambio. Si el disefio original es
deficiente, el Socio Privado conservara el
riesgo o si la modificacién en el disefio es
requerida por la Autoridad Contratante, ésta
podria convertirse en un riesgo de la
Autoridad Contratante.

Riesgo de
construccion

Disputas laborales.
Interfaz / gestion del
proyecto.

Dafio en comisionamiento.

Violaciéon de propiedad
intelectual.

Estandares de

aseguramiento de calidad.

Defectos.

Disputas o insolvencia de
Subcontratistas.

Sobrecostos sin
compensacion o alivio.

Desarrollada

El Socio Privado asume el riesgo de la
gestion del proyecto, salvo si hay trabajos
que dependen de que la Autoridad
Contratante termine ciertas obras o se
concluyan obras  de infraestructura
relacionadas, en cuyo caso el riesgo podria
ser compartido.

El Socio Privado asume el riesgo de las
disputas laborales a menos que estas sean
de naturaleza politica o, en algunas
jurisdicciones, sean disputas a nivel
nacional.

El Socio Privado también asume el riesgo
de insolvencia de los Subcontratistas o el
riesgo de que wuna disputa con un
Subcontratista cause una demora.

El Socio Privado asume el riesgo de las
violaciones a la propiedad intelectual.

El Socio Privado debera disefiar y construir
el proyecto de conformidad con las buenas
practicas de la industria y podria estar
obligado a cumplir o desarrollar otros
programas 0 normas de aseguramiento de
calidad.

El Socio Privado generalmente tendra una
obligacion de rectificar defectos/trabajos
defectuosos. Podria haber alguna
reparticion del riesgo con respecto a
defectos latentes (por ejemplo, en bienes

existentes o cuando, debido a la naturaleza

Podria ser dificil para el
Socio Privado  mitigar
estos riesgos de
integracion exclusiva-
mente a través de la
asignacion  del riesgo
contractual, dado que el
impacto sobre los costos
de financiacion / pérdidas
de ingresos es
tipicamente muy alto en
comparacion con las
partes componentes
individuales del proyecto
que pueden afectar esto.
Garantizar que el
programa para la
terminacion de las obras
cuente con periodos de
holgura suficientes para
todas las etapas criticas
y que se incentive a las
partes a trabajar
conjunta-mente con el fin
de cumplir dentro de las
fechas limite comunes,
podrian ser estrategias
més efectivas.

La Autoridad Contratante
podria tener que desempefiar
un papel critico en las etapas
del proceso de construccion,
pruebas y puesta en servicio
en términos de asegurar que
cualesquiera derechos que
tenga de comentar sobre el
desarrollo del disefio y los
resultados de las pruebas no
demoren adversamente el
proyecto.

De igual manera, la Autoridad
Contratante podria tener que
asumir responsabilidad por las
demoras causadas por el
hecho de que los organismos
publicos no expidan los
consentimientos necesarios a
tiempo.

La Autoridad Contratante
podria intentar celebrar
acuerdos directos en materia
de Propiedad Intelectual con
el disefiador/fabricante  del
material rodante para el tren
ligero para garantizar que
conserve todos los derechos
de  Propiedad Intelectual
necesarios en el evento de
una violacién de la Propiedad
Intelectual por parte del Socio
Privado.

En los mercados
desarrollados se considera
que el riesgo es manejable
mediante el traslado de las
obligaciones a
subcontratistas fidedignos y
experimentados y mediante
una contingencia apropiada
en materia de cronograma y
presupuesto.

88




Matriz de riesgos 3: Tren ligero (DBFOM)

Riesgos
Categoria \

Descripcién

Variable

Asignacion

Publica Privada | Compartida| Justificacién

Mitigacién

Medidas

Arreglos para Apoyo
Gubernamental
Temas

Resumen Comparativo
Mercado

del sitio, no sea razonable esperar que el
Socio Privado evalle este riesgo antes de la
adjudicacion del contrato.)

El Socio Privado asume el riesgo de los
sobrecostos cuando no existe un régimen
de compensacion o alivio al respecto.

Riesgo de
construccion

Disputas laborales.
Interfaz / gestion del
proyecto.

Dafio en comisionamiento.

Violacion de propiedad
intelectual.

Estandares de

aseguramiento de calidad.

Defectos.

Disputas o insolvencia de
subcontratistas.

Sobrecostos sin
compensacion o alivio.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de la
gestion del proyecto, salvo si hay trabajos
que dependen de que la Autoridad
Contratante termine ciertas obras o se
concluyan obras  de infraestructura
relacionadas, en cuyo caso el riesgo podria
ser compartido.

El Socio Privado asume el riesgo de las
disputas laborales a menos que estas sean
de naturaleza politica o, en algunas
jurisdicciones, sean disputas a nivel
nacional.

El Socio Privado también asume el riesgo
de insolvencia de los Subcontratistas o el
riesgo de que wuna disputa con un
Subcontratista cause una demora.

El Socio Privado asume el riesgo de las
violaciones a la propiedad intelectual.

El Socio Privado debera disefiar y construir
el proyecto de conformidad con las buenas
practicas de la industria y podria estar
obligado a cumplir o desarrollar otros
programas o0 normas de aseguramiento de
calidad.

El Socio Privado generalmente tendra una
obligacion de rectificar defectos/trabajos
defectuosos. Podria haber alguna
reparticion del riesgo con respecto a
defectos latentes (por ejemplo, en bienes
existentes o cuando, debido a la naturaleza
del sitio, no sea razonable esperar que el
Socio Privado evalle este riesgo antes de la
adjudicacion del contrato.)

El Socio Privado asume el riesgo de los
sobrecostos cuando no existe un régimen
de compensacion o alivio al respecto.

Podria ser dificil para el
Socio  Privado  mitigar
estos riesgos de
integracion exclusiva-
mente a través de la
asignacion del riesgo
contractual, dado que el
impacto sobre los costos
de financiacién / pérdidas
de ingresos es
tipicamente muy alto en
comparacion con las
partes componentes
individuales del proyecto
que pueden afectar esto.
Garantizar que el
programa para la
terminacion de las obras
cuente con periodos de
holgura suficientes para
todas las etapas criticas
y que se incentive a las
partes a trabajar
conjunta-mente con el fin
de cumplir dentro de las
fechas limite comunes,
podrian ser estrategias
mas efectivas.

La Autoridad Contratante
podria tener que desempefiar
un papel critico en las etapas
del proceso de construccion,
pruebas y puesta en servicio
en términos de asegurar que
cualesquiera derechos que
tenga de comentar sobre el
desarrollo del disefio y los
resultados de las pruebas no
demoren adversamente el
proyecto.

De igual manera, la Autoridad
Contratante podria tener que
asumir responsabilidad por las
demoras causadas por el
hecho de que los organismos
publicos no expidan los
consentimientos necesarios a
tiempo.

Algunos proyectos
ferroviarios en mercados
emergentes han enfrentado
problemas significativos en
la  construccibn 'y la
Autoridad Contratante
debera estar preparada
para hacer valer sus
derechos para manejar las
consecuencias de que el
Socio Privado no logre
cumplir con los hitos en la
construccion. En un
contexto de mercado
emergente la  dindmica
puede ser diferente si los
prestamistas tienen una
financiacion significativa de
su deuda principal.

La terminacion tardia de las
obras de rehabilitacion o
ampliacién del servicio es
considerada con frecuencia
como una oportunidad
perdida para la generacion
de ingresos por parte del
Socio Privado. También
podria haber un plazo
maximo para la terminacion.
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Resumen Comparativo
Mercado

Riesgo de
terminacion
(incluyendo el
riesgo de
demoras y
sobrecostos)

El riesgo de poner el activo
en servicio a tiempo y
segun presupuesto y las
consecuencias del
incumplimiento de
cualquiera de estos dos
criterios.

Desarrollada

El Socio Privado asumira la responsabilidad
principal por el riesgo de demoras Yy
sobrecostos, y tipicamente lo manejard a
través de la contratacion de un contratista
de EPC apropiado.

El principal riesgo que surge con las
demoras sera el riesgo de lucro cesante, los
costos continuados de financiacion de la
construccion, los costos de mantener en
espera a los demas contratistas y los costos
extendidos del lugar.

El Socio Privado es quien estd mejor
posicionado para integrar obras civiles
complejas, la entrega y puesta en servicio
del material rodante, el despacho y las
operaciones, y el mantenimiento preventivo
y durante el ciclo de vida para garantizar un
servicio confiable y puntual por un precio
eficiente. Esto puede manejarse a través de
una operaciéon conjunta Unica de EPC o
mediante el manejo por parte del Socio
Privado de una serie de contratos de obra,
suministro y operacién/puesta en servicio.

Se esperard que el Socio Privado
demuestre un desempefio adecuado del
sistema antes de que se le otorgue el
permiso para operarlo. Los proyectos de
tren ligero exigen complejos sistemas de
puesta en servicio y pruebas, dadas las
complejidades que implica asegurar que el
material rodante, los sistemas de energia,
los sistemas de sefializacion, el centro de
operaciones y el sistema mas amplio
cumplan con los requisitos necesarios en
cuanto a confiablidad y puntualidad de las
especificaciones de productividad.

Un proyecto holandés sigue los mismos
principios en cuanto a responsabilidad,
asignacion de riesgo y posibles eventos de
alivio (v.g., eventos de demora, eventos de
terminacion demorada y eventos de
compensacion). Se aplica una prueba hacia
el futuro en el evento de que se haya hecho
evidente que no se lograra la puesta en
servicio dentro del plazo establecido. Esto
podria llevar a la terminacién del contrato.

La Autoridad Contratante
podria desear
implementar un proceso
de terminacién en varias
etapas para asegurar que
el Socio Privado
comience a recibir el
pago por sus servicios de
disefio y construccion una
vez se hayan concluido
sustancialmente  ciertos
componentes  significa-
tivos del proyecto. Esto
puede ayudar a aumentar
el flujo de caja durante la
construccion, reducir los
costos de financiacion
para el Socio Privado e
incentivar el disefio por
fases de las obras de
construccion a fin de
garantizar que se
completen a tiempo los

componentes criticos.
Las sanciones
econdémicas y la

estimacion anticipada de
perjuicios pueden ayudar
para hacer cumplir las
fechas limite en Ila
construccion

La combinacion de (i)
incentivos o sanciones
por la terminacion
oportuna y (i) la
implementacion de una
“fecha limite” (una fecha
vinculada a un plazo
prescrito después de la
fecha de terminacion
programada) creard la
tension necesaria para
incentivar una
terminacién oportuna a la
vez que otorga al Socio
Privado una  tiempo
razonable para cumplir
sus obligaciones
contractuales a pesar de
las demoras antes de que
la Autoridad Contratante
pueda dar por terminado

La Autoridad Contratante
podria tener que desempefiar
un papel critico en las etapas
del proceso de construccion,
pruebas y puesta en servicio
en términos de asegurar que
cualesquiera derechos que
tenga de comentar sobre el
desarrollo del disefio y los
resultados de las pruebas no
demoren adversamente el
proyecto.

La Autoridad Contratante
podria establecer un margen
para ciertos eventos de alivio,
eventos de demora o eventos
de fuerza mayor cuando
hayan surgidos demoras o
sobrecostos ya sea por culpa
de la Autoridad Contratante o
sin culpa de nadie.

De igual manera, la Autoridad
Contratante podria tener que
asumir responsabilidad por las
demoras causadas por el
hecho de que los organismos
publicos no expidan los
consentimientos necesarios a
tiempo.

En mercados desarrollados,
la imposicién de las fechas
limite y presupuestos de
construccion podria ser mas
facil, dado que el Socio
Privado tipicamente tendra
mAas experiencia y recursos
confiables.
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Mercado

el proyecto.

La Autoridad Contratante
también podria considerar
la inclusibn de una
prueba hacia el futuro
para desencadenar un
incumplimiento  si una
parte independiente
certifica que no se lograra
la terminacion para la
fecha limite establecida

Riesgo de
terminacion
(incluyendo el
riesgo de
demoras y
sobrecostos)

El riesgo de poner en
marcha el activo a tiempo y
segln presupuesto y las
consecuencias del
incumplimiento de
cualquiera de estos dos
criterios.

Emergente

El Socio Privado asumira la responsabilidad
principal por el riesgo de demoras y
sobrecostos, y tipicamente lo manejard a
través de la contratacion de un contratista
de EPC o EPCM apropiado.

El principal riesgo que surge con las
demoras sera el riesgo de lucro cesante, los
costos continuados de financiacién de la
construcciéon y los costos extendidos del
lugar.

El Socio Privado es quien estd mejor
posicionado para integrar obras civiles
complejas, la entrega y puesta en servicio
del material rodante, el despacho y las
operaciones, y el mantenimiento preventivo
y durante el ciclo de vida para garantizar un
servicio confiable y puntual por un precio
eficiente. Esto puede manejarse a través de
una operaciéon conjunta Unica de EPC o
mediante el manejo por parte del Socio
Privado de una serie de contratos de obra,
suministro y operacion/puesta en servicio.

Se esperard que el Socio Privado
demuestre un desempefio adecuado del
sistema antes de que se le otorgue el
permiso para operarlo. Los proyectos de
tren ligero exigen complejos sistemas de
puesta en servicio y pruebas, dadas las
complejidades que implica asegurar que el
material rodante, los sistemas de energia,
los sistemas de sefializacion, el centro de
operaciones y el sistema mas amplio
cumplan con los requisitos necesarios en
cuanto a confiablidad y puntualidad de las
especificaciones de productividad.

Podria ser dificil para el
Socio  Privado  mitigar
estos riesgos de
integracion exclusiva-
mente a través de la
asignacion contractual
del riesgo, dado que el
impacto de los costos de
financiacion / pérdida de
ingresos es tipicamente
muy alto comparado con
las partes componentes
individuales del proyecto
que pueden afectarlo.

Garantizar que el
programa cuente con
periodos de holgura
suficientes para todas las
etapas criticas y que se
incentive a las partes a
trabajar  conjuntamente
con el fin de cumplir
dentro de las fechas
limite comunes, podrian
ser  estrategias mas
efectivas.

La Autoridad Contratante
podria tener que desempefiar
un papel critico en las etapas
del proceso de construccion,
pruebas y puesta en servicio
en términos de asegurar que
cualesquiera derechos que
tenga de comentar sobre el
desarrollo del disefio y los
resultados de las pruebas no
demoren adversamente el
proyecto.

De igual manera, la Autoridad
Contratante podria tener que
asumir responsabilidad por las
demoras causadas por el
hecho de que los organismos
publicos no expidan los
consentimientos necesarios a
tiempo.

Algunos proyectos
ferroviarios en mercados
emergentes han enfrentado
problemas significativos en
la  construccibn 'y la
Autoridad Contratante
deber4d estar preparada
para hacer valer sus
derechos para manejar las
consecuencias de que el
Socio Privado no logre
cumplir con los hitos en la
construccion. En un
contexto de mercado
emergente la  dindmica
puede ser diferente si los
prestamistas tienen una
financiacion significativa de
su deuda principal.

El manejo del riesgo de
terminacion se enfrenta
tipicamente teniendo ya
sea: (i) una fecha de
terminacion programada
(con la correspondiente
estimacion anticipada de
dafios por demora) seguida
por un periodo de concesion
fijo para la operacién, o (ii)
el periodo de construccion
programado que forma
parte del periodo de
concesion fijo (con
prérrogas  para  ciertos
eventos tales como fuerza
mayor). Con este Ultimo
escenario, en los mercados
emergentes la Autoridad
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Contratante podria intentar
imponer adicionalmente al
Socio Privado una
estimacion anticipada de
dafios. Sin embargo, esta
decision debe evaluarse
siempre contra la posibilidad
de que se incurran
efectivamente costos reales
en razén con la demora, con
el fin de evitar la
incorporacion de una
contingencia innecesaria en
el proyecto (que luego
aumente el “precio”).

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo
pueda lograr la métrica de
especificacion de
desempefio y el precio o
costo de hacerlo.

Darios, polucién accidentes

Cumplimiento de requisitos
para la devolucion.

Salud y seguridad.
Vandalismo.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Ampliacion.

Desarrollada

El Socio Privado asume el riesgo de cumplir
con las especificaciones de desempefio.

Sin embargo, la Autoridad Contratante es
responsable de hacer valer el régimen y
asegurar que las especificaciones de
desempefio estén debidamente ajustadas a
lo que puede entregar el Socio Privado.
Debe tomarse en cuenta la capacidad del
Socio Privado de lograr los niveles de
desempefio requeridos y lo apropiado de las
métricas, dada la naturaleza del proyecto.
En un proyecto holandés esto seria
diferente. La Autoridad Contratante
proporciona las  Especificaciones  de
Desempefio al comienzo de la licitacion y
cualquier candidato tendra que basar sus
entregas en dichas especificaciones.
Durante las sesiones de didlogo en la fase
licitatoria, las especificaciones de
desempefio pueden modificarse o detallarse
adicionalmente  (garantizando asi una
igualdad de condiciones entre los
candidatos para cumplir con los principios
de adquisicion publica).

En una estructura de pagos basada en
disponibilid*ad, el Socio Privado podra estar
sujeto a descuentos si no se cumplen los

estandares basados en desempefio.

Es responsabilidad de la
Autoridad Contratante
establecer estandares
alcanzables basados en
datos  relevantes  del
mercado y en los
objetivos de las politicas.
El desempefio basado en
la confiabilidad de los
trenes, la disponibilidad,
puntualidad y calidad del
servicio puede medirse
contra horarios o
estandares
predeterminados.

Aunque esto es correcto
en el sentido general, en
el mercado holandés de
las APP el Socio Privado
adelantara sesiones de
didlogo con la Autoridad

Contratante para
determinar las
Especificaciones de

Desempefio  definitivas
solicitadas para el
proyecto.

Cuando no se puedan cumplir
ciertos indicadores de
desempefio debido a actos de
la Autoridad Contratante o a
circunstancias imprevistas, el
Socio Privado podra buscar
alivio o compensacion.

En los mercados
desarrollados, la Autoridad
Contratante debe disponer
de acceso a varias fuentes
de datos para desarrollar
especificaciones de
desempefio y modelos
realistas y alcanzables.
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Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo
pueda lograr la métrica de
especificacion de
desempefio y el precio o
costo de hacerlo.

Dafios, polucién accidentes

Cumplimiento de requisitos
para la devolucion.

Salud y seguridad.
Vandalismo.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Ampliacion.

Segregacion del trafico.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de cumplir
con las especificaciones de desempefio.

La Autoridad Contratante asume el riesgo
de hacer valer el régimen y asegurar que las
especificaciones de desempefio estén
debidamente ajustadas a lo que puede
entregar el Socio Privado.

Debe tomarse en cuenta la capacidad del
Socio Privado para lograr los niveles de
desempefio requeridos dada la naturaleza
del proyecto y del mercado emergente en el
cual se basara.

En proyectos que
prevean un nimero de
pasajeros

extremadamente alto,
podria ser dificil para la
Autoridad  Contratante,
lograr una métrica
significativa de
puntualidad/ avance;
podria ser apropiado
enfocarse en exigirle al
Socio Privado prestar un
servicio dependiente del
volumen.

El Socio Privado podria
tener que pedirle a la
Autoridad Contratante
reducir los requisitos de
desempefio durante el
periodo de instalacién y
posiblemente reajustar la
métrica de desempefio
una vez se estabilice la
operaciéon del sistema.
Esto mitigaria el riesgo
de fallas de desempefio a
largo plazo.

En la medida de Ilo
posible, la ruta debe
segregarse de otro trafico
(por ej. tréfico de
carreteras o trafico de
Ferrocarriles Nacionales)
y se le debe dar al Socio
Privado alivio apropiado
por cualquier problema
de interfaz entre las
lineas/ proyectos
existentes.

Cuando no se puedan cumplir
ciertos indicadores de
desempefio debido a actos de
la Autoridad Contratante o
circunstancias imprevistas, el
Socio Privado podra buscar
alivio o compensacion.

Para mercados emergentes,
en particular en el caso de
primeros proyectos en el
mercado, la elaboracién de
normas alcanzables por
parte de la Autoridad
Contratante se ve
complicada debido a la
ausencia de datos
relevantes para el mercado.

Riesgo de
recursos o
insumos

El riesgo de que e
suministro de insumos o
recursos que se requieren
para la operacion del
proyecto se vea
interrumpido o que el costo
de los mismos aumente.

Desarrollada

El Socio Privado asume la responsabilidad
principal de asegurar un suministro
ininterrumpido  de  insumos/recursos  al
proyecto y de manejar los costos de los
mismos.

Se le permitra a la
Autoridad Contratante
monitorear el suministro
de los recursos
requeridos, y al Socio
Privado sustituirlos si es
necesario.

El Socio Privado puede
ser incentivado a través
de un mecanismo
compartido para

Los pagos mensuales
efectuados al Socio Privado
pueden incluir ciertos célculos
que podrian aliviar los
aumentos de costos no
controlables debidos a
incrementos en los costos de
energia que de otro modo
tendrian que ser asumidos por
el Socio Privado.

Los mercados desarrollados
generalmente no
experimentan volatilidad en
la misma medida de los
mercados emergentes y la
disponibilidad de recursos
es una preocupacién menor.
Sin embargo, los costos de
la energia pueden de todos
modos variar significativa-
mente durante el transcurso
de un proyecto y se deben
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Mercado

aumentar las eficiencias
en el consumo de
energia a lo largo del
periodo de concesion.

tener en cuenta.

Riesgo de
recursos o
insumos

El riesgo de que e
suministro de insumos o
recursos que se requieren
para la operacion del
proyecto se vea
interrumpido o que el costo
de los mismos aumente.

Emergente

El Socio privado asume la responsabilidad
principal de asegurar un suministro
ininterrumpido  de  insumos/recursos  al
proyecto y de manejar los costos de los
mismos.

Podria haber instancias especificas en las
cuales el Socio Privado requiera compartir
este riesgo con la Autoridad Contratante,
tales como la disponibilidad del suministro
de energia, o la dependencia de materiales
locales, cuando éstos se puedan ver
afectados por disputas laborales, embargos
u otros riesgos politicos.

Los riesgos de tiempo y costos normalmente
se transfieren a los subcontratistas del Socio
Privado.

Parte del riesgo de los
costos se puede manejar
en proyectos con riesgo
de demanda trasladando
el riesgo al usuario
mediante ajustes en las
tarifas, pero esta
posibilidad podria estar
limitada dado que los
proyectos de tren ligero
tienden a ser altamente
elasticos a la demanda
(v.g. aumentan las tarifas
y disminuye el nimero de
usuario).

Los prestamistas podrian
acudir a patrocinadores
para que apoyen la
terminacion.

Es posible que la Autoridad
Contratante deba respaldar el
riesgo de los costos de ciertos
insumos, o al menos
garantizar la financiacion del
Socio Privado en relacién con
estos costos.

Los mercados emergentes
son en general mas
susceptibles a la volatilidad
del mercado y a las grandes
variaciones en los costos.
Ver el comentario sobre el
tipo de cambio para un
proyecto de tren ligero en
mercados emergentes.

Riesgo de la
demanda

La disponibilidad en
términos tanto de volumen
como de calidad asi como
de transporte de los
recursos o insumos de un
proyecto o la demanda del
producto o servicio de un
proyecto por parte de los
consumidores o usuarios.

Desarrollada

La posicion por defecto en los proyectos de
tren ligero en mercados desarrollados es
que la Autoridad Contratante retiene el
riesgo de la demanda y la recaudacion
(riesgo de los volimenes de pasajeros y los
ingresos totales).

Cuando el riesgo de la demanda se asigne
al Socio Privado, o el nivel de los ingresos
por recaudacion pueda ser insuficiente para
cubrir el costo de financiar y operar el
proyecto en cuestion, ademéas de afrontar
las posibles contingencias del proyecto, se
requerird algun tipo de apoyo fiscal dentro
de la estructura de pagos, y es posible que
la Autoridad Contratante deba retener un
elemento de riesgo de la demanda.

En un proyecto holandés, el riesgo de la
demanda permanece en cabeza de la
Autoridad Contratante.

Dado que estara
absorbiendo este riesgo
de la demanda, la
Autoridad Contratante
deberd  realizar una
evaluacion completa del
riesgo de la demanda y
asegurar que el contrato
de concesion contemple
y asigne debidamente el
riesgo de todo lo que
pueda afectar la
demanda.

Las partes deberan
también desarrollar una
estrategia integral de
mercado para manejar la
implementacion del
proyecto.

Puesto que es la Autoridad
Contratante la que retendra el
riesgo de la demanda, ésta
debera asegurarse de sentirse
comoda (tanto politica como
econémicamente) con las
proyecciones de la demanda.

En los mercados
desarrollados, la Autoridad
Contratante  debe tener
acceso a varias fuentes de
datos para  desarrollar
proyecciones de volimenes
de usuarios e ingresos por
recaudacién realistas y
alcanzables, de tal manera
que esté bien posicionada
para manejar el riesgo de la
demanda y la recaudacion.
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Riesgo de la La disponibilidad en | Emergente X La posicion por defecto para proyectos de | Tanto la Autoridad | Es posible que se requiera | La mayoria de los proyectos
demanda términos tanto de volumen tren ligero en mercados emergentes es que | Contratante como el | algin elemento de subsidio de | de tren ligero con riesgo de
como de calidad asi como el Socio Privado retiene el riesgo de la | Socio Privado deberan | parte de la  Autoridad | demanda en el mundo han
de transporte de los demanda y la recaudacion (riesgo de | realizar una evaluacién | Contratante sila demanda cae | sobreestimado el nimero de
recursos o insumos de un volimenes de pasajeros e ingresos totales | completa del riesgo de la | por debajo de cierto volumen. | usuarios y las proyecciones
proyecto o la demanda del por recaudacion). demanda y asegurar que | Si esto se estructura como un | de ingresos, y con
producto o servicio de un el contrato de concesion | arreglo de monto maximo y | frecuencia se han requerido
proyecto por parte de los En la medida en que los ingresos por | contemple 'y asigne | por etapa, entonces la | reestructuraciones. Esto
consumidores 0 usuarios. recaudacion puedan ser insuficientes para | debidamente el riesgo de | Autoridad Contratante también | crea una dificultad para las
cubrir los costos de financiar y operar el | todo lo que pueda afectar | debera comenzar a | Autoridades  Contratantes
Lineas o modalidades de proyecto en cuestion, ademas de afrontar | la demanda. beneficiarse de las situaciones | en los mercados
transporte competidoras. las posibles contingencias del proyecto, se econémicas que estén por | emergentes, en particular
requerird algun tipo de apoyo fiscal dentro | Las partes deberdn | encima del caso base del | en el caso de los proyectos
de la estructura de pagos, y es posible que | también desarrollar una | Socio Privado). realizados por primera vez
la Autoridad Contratante deba retener un | estrategia integral de en un mercado, en los
elemento del riesgo de la demanda. mercado para manejar la | Algunos proyectos le solicitan | cuales es probable que no
implementacion del | ahora a los proponentes | se cuente con datos
proyecto. asignar un valor a sus | comparativos relevantes del
requerimientos de subsidios, | mercado.
La Autoridad Contratante | desarrollando un  modelo
podria comprometerse a | hibrido del riesgo de la
no permitir, durante el | demanday la disponibilidad.
término del proyecto, la
construccion u operaciéon | Si existe un alto grado de
de cualquier | incertidumbre en cuanto a las
infraestructura ferroviaria | proyecciones de pasajeros y
paralela que pudiera | en cuanto a los ingresos
competir sustancialmente | (debido a limitaciones en las
con los servicios de | tarifas y/o volatilidad de la
transporte de pasajeros | moneda), entonces es posible
del Socio Privado. Este | que se deba estructurar el
compromiso se podria | proyecto exclusivamente
extender también a otras | sobre la base de una tarifa por
modalidades de | disponibilidad.
transporte competidoras
(por ej. buses o troles)
desarrolladas dentro de
cierto radio de la ruta que
pudieran llevar a que se
evitaran  tarifas  para
pasajeros que de otro
modo se pagarian al
Socio Privado.
Riesgo de El riesgo de mantener el | Desarrollada X El Socio Privado tendra la responsabilidad | La Autoridad Contratante | En términos generales, una | En los mercados
mantenimiento | activo segun normas 'y principal de cumplir con los estdndares | debe tomarse el tiempo | interferencia indebida por | desarrollados, la
especificaciones apropiadas apropiados en cuanto a mantenimiento | para verificar que las | parte de la Autoridad | participacion del  Socio
fijadas para la vida del segun lo establecido en las especificaciones | especificaciones de | Contratante en la prestacién | Privado en la operacion,
proyecto. de desempefio definidas por la Autoridad | desempefio definan | de los servicios de | mantenimiento y
Contratante. correctamente las | mantenimiento y rehabilita- | rehabilitacion del proyecto
Mayores costos de obligaciones de | cién por parte del Socio | ofrece varios beneficios al
mantenimiento debidos a El Socio Privado usualmente asume el | mantenimiento Privado (con excepcion de | incentivar un mayor cuidado
mayores volimenes riesgo general del mantenimiento periédico | correspondientes al Socio | servicios administrativos | y una mayor diligencia de
y preventivo, los trabajos de mantenimiento | Privado para garantizar | menores) reduce los | parte del Socio Privado en
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Estimaciones incorrectas y
sobrecostos.

de urgencia, el trabajo debido a errores de
disefio o de construccién, los trabajos de
rehabilitacion y en ciertas instancias de
modelos de proyecto, también el trabajo
debido a la implementacion de cambios
tecnoldgicos o estructurales.

La Autoridad Contratante podria retener la
responsabilidad de ejecutar ciertos servicios
“blandos” (por ej. limpieza, seguridad,
servicios administrativos menores, etc.)
cuando ello sea mas econémico.

Obsérvese que en los proyectos con riesgo
de demanda, el Socio Privado asume el
riesgo primario de que el sistema sea
mantenido con un nivel de calidad y
confiabilidad suficiente para garantizar que
puedan atraer negocios. Sin embargo, en
aquellos casos en los que el sistema
constituye un servicio publico esencial o una
operacion efectiva de monopolio en la
respectiva ruta, seria sensato que la
Autoridad Contratante incluyera Indicadores
Clave de Desempefio (KPIs) apropiados
para monitorear los niveles de servicio y
poder actuar eficazmente para hacerlos
valer (por ej., mediante sanciones o
mediante reducciones en los derechos
sobre la recaudacion).

Cuando exista integracion del sistema en la
infraestructura existente, es posible que la
Autoridad Contratante deba retener el riesgo
de mantenimiento asociado con algunos de
los activos ya existentes.

En un proyecto holandés basado en
disponibilidad, la infraestructura debe
mantenerse de acuerdo con los requisitos
seflalados en las especificaciones de
desempefio. El Socio Privado también debe
construir la infraestructura municipal que
rodea la infraestructura del tranvia, pero el
mantenimiento de la  infraestructura
municipal se transfiere una vez concluida
esta. Mediante deducciones sobre la
disponibilidad pagadera por la Autoridad
Contratante al Socio Privado, la Autoridad
Contratante puede hacer cumplir los
requisitos de mantenimiento (por e€j., si no
se cumplen los estandares de desempefio).

que el sistema
permanezca soélido en el
evento de una terminacion
anticipada o vencimiento
del contrato.

El rol principal de la
Autoridad Contratante es
definir correctamente las
especificaciones de
desempefio y el nivel de
servicios requerido por el
Socio Privado.

Adicionalmente, la
Autoridad Contratante
puede  establecer un

comité de administracion
de instalaciones para
supervisar el desempefio
del Socio Privado en
cuanto a los servicios de
mantenimiento y
rehabilitacién, junto con
un  mecanismo formal
para discutir y resolver
asuntos relacionados con
el desempefio.

Se puede hacer cumplir
adicionalmente el
desempefio adecuado del
Socio Privado
garantizando  que el
mecanismo de pago tenga
en cuenta las fallas en la
calidad y el servicio. La
Autoridad Contratante
podra hacer ajustes en el
pago al Socio Privado con
base en su cumplimiento
o incumplimiento  de
ciertos estandares de
desempefio. Esto también
podria incluir otros
recursos tales como
avisos de advertencia y el
derecho a reemplazar a
los subcontratistas.

beneficios del modelo de
proyectos DBFOM.

La Autoridad Contratante
podria verse obligada a
garantizar y manejar en forma
proactiva el mantenimiento de
los sistemas existentes que
se integran con el proyecto.

la fase de construccion,
aumentando la vida util de
la infraestructura.
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Riesgo de
mantenimiento

El riesgo de mantener el
activo segin normas y
especificaciones apropiadas
fijadas para la vida del
proyecto.

Mayores costos de
mantenimiento debidos a
mayores volimenes

Estimaciones incorrectas y
sobrecostos.

Emergente

El Socio Privado tendra la responsabilidad
principal de mantener el sistema segun los
estandares apropiados establecidos en las
especificaciones de desempefio definidas
por la Autoridad Contratante.

Obsérvese que en los proyectos con riesgo
de demanda, el Socio Privado asume el
riesgo primario de que el sistema se
mantenga al nivel requerido de calidad y
confiabilidad para asegurar que pueda
atraer negocios.

Sin embargo, en aquellos casos en los que
el sistema constituye un servicio publico
esencial o una operaciéon efectiva de
monopolio en la respectiva ruta, seria
sensato que la Autoridad Contratante
incluyera Indicadores Clave de Desempefio
(KPIs) apropiados para monitorear los
niveles de servicio y poder actuar
eficazmente (por ej., mediante sanciones o
mediante reducciones en los derechos
sobre la recaudacion).

Cuando exista integracion del sistema en la
infraestructura existente, es posible que la
Autoridad Contratante deba retener el riesgo
de mantenimiento o de defectos latentes en
algunos de los activos existentes y de los
estandares de idoneidad para un propésito
especifico, debidamente ajustados.

La Autoridad Contratante
debe tomarse el tiempo
para verificar que las

especificaciones de
desempefio definan
correctamente las
obligaciones de

mantenimiento del Socio
Privado para garantizar
que el sistema
permanezca soélido en el
evento de una terminacién
anticipada o un
vencimiento del contrato.

Si no se determinan

correctamente las
especificaciones de
desempefio para el
proyecto, el riesgo
efectivamente se

trasladara de regreso a la
Autoridad Contratante.

Es posible que se pida a la

Autoridad Contratante
garantizar 'y  administrar
proactivamente el
mantenimiento de los

sistemas existentes que se
integren con el proyecto.

Algunos  proyectos  en
mercados emergentes se
han contratado sobre la
base de disefio y
construcciéon  (D&B)  con
miras a efectuar
posteriormente una
transferencia de los activos
a un concesionario
operativo. En este caso la
Autoridad Contratante
debera asegurarse de que
cuenta con garantias
suficientes para los
componentes del sistema y
el material rodante para
permitirle al operador
manejar el riesgo de
mantenimiento  hacia el
futuro.

Riesgo de
fuerza mayor

El riesgo de que ocurran
eventos inesperados que
estén por fuera del control
de las partes y que
demoren o impidan el
desempefio.

Desarrollada

La fuerza mayor es un riesgo compartido y
habrd una lista relativamente bien
desarrollada de eventos que otorguen al
Socio Privado el derecho a obtener alivio.

Los eventos tipicos incluyen (i) guerra,
conflicto armado, terrorismo o actos de
enemigos extranjeros; (i) contaminacion
nuclear o radioactiva; (iii) contaminacion
quimica o biolégica; (iv) ondas de presion
causadas por dispositivos que viajen a
velocidades supersonicas; o (v)
descubrimiento de especies en peligro,
fésiles o  artefactos  histéricos o
arqueoldgicos que exijan el abandono del
proyecto. En un proyecto holandés también
se incluyen tipicamente una perturbacion de
los mercados financieros anterior al Cierre

Los seguros del proyecto
(con cobertura de dafios
fisicos y pérdida de
ingresos) son un mitigador
clave de los riesgos de
fuerza mayor que causen
dafio fisico.

En un proyecto basado en
disponibilidad, el riesgo de
perturbacion como
resultados de eventos
causados sin culpa podria
mitigarse  disminuyendo
los umbrales de
desempefio (por  €j.
exigiendo un menor nivel
de servicio aceptable, que

En términos generales,
cuando las partes no logran
acordar el curso a seguir tras
un evento de fuerza mayor,
un monto de compensacion
debe continuar siendo
pagadero por la Autoridad
Contratante al Socio Privado
para atender a sus
obligaciones de servicio de la
deuda durante el tiempo que
dure el evento. Cuando se
dé por terminado el proyecto,
la Autoridad Contratante
podria estar obligada a
compensar plenamente al
Socio Privado por la deuda
pagadera a los prestamistas.

En las operaciones en
mercados desarrollados, la
Autoridad Contratante
tipicamente compensa al
Socio Privado solo por su
deuda pendiente (mas no
por su tasa de retorno
esperada) en caso de una
terminacion resultante de un
evento de fuerza mayor
“natural”.
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Financiero y desastres naturales como un
evento de fuerza mayor, mientras que no se
incluye el item (v) de la lista anterior.

Los eventos de fuerza mayor que ocurran
durante la construccién también causaran
una demora en el inicio de la recaudacion.
La capacidad del Socio Privado para asumir
este riesgo en el evento de riesgos no
asegurados sera limitada, y la Autoridad
Contratante deber&4 asumir tipicamente el
riesgo después de un cierto periodo de
tiempo o cuando se haya excedido un cierto
nivel de costos.

Durante la operacion, el impacto de la
fuerza mayor dependera de si el proyecto se
basa en disponibilidad (cuando podria
requerirse alivio de las sanciones impuestas
con base en indicadores clave del
desempefio)) o se basa en demanda
(cuando podria requerirse un elemento de
subsidio a las tarifas).

En un proyecto holandés, un evento de
fuerza mayor obligard a la Autoridad
Contratante a pagar compensacion al Socio
Privado.  Adicionalmente, si continta el
evento de fuerza mayor durante mas de 180
dias, las partes pueden decidir dar por
terminado el contrato.

entonces permite al Socio
Privado asumir el riesgo
de un cierto nimero de
eventos adversos del dia-
a-dia tipicos para un
proyecto de esta
naturaleza pero sin
incurrir ~ sanciones  de
desempefio).

El que la deuda se pague en
su totalidad en este escenario
sera un area clave de interés
para los posibles
prestamistas como parte de
sus evaluaciones de crédito
iniciales.

Riesgo de
fuerza mayor

El riesgo de que ocurran
eventos inesperados que
estén por fuera del control
de las partes y que
demoren o impidan el
desempefio.

Emergente

La fuerza mayor es un riesgo compartido y
se esperaria que hubiera una lista
relativamente bien desarrollada de eventos
que otorguen al Socio Privado el derecho a
obtener alivio.

Los eventos tipicos podrian incluir:

- eventos naturales de fuerza mayor que
tipicamente puedan ser asegurados (por €j.
incendio / inundacion /  tormenta,
vandalismo, etc.) y

- eventos de fuerza mayor que tipicamente
no puedan ser asegurados (por ej.
huelgas/protestas, amenazas / falsos avisos
de terrorismo, suicidio / accidente,
emergencia de pasajeros, colision /
descarrilamiento, servicios de emergencia,
invasion de propiedades, etc.).

Los eventos de fuerza mayor ocurridos
durante la construccién también causaran

Los seguros del proyecto
(con cobertura de dafios
fisicos y pérdida de
ingresos) son un mitigador
clave de los riesgos de
fuerza mayor que causan
dafio fisico.

Los eventos de fuerza
mayor que no causan
dafio fisico y que estan
por fuera del alcance del
seguro por interrupcion de
negocios causaran un
problema de flujo de caja
para el Socio Privado.

En un proyecto basado en
disponibilidad, el riesgo de
perturbacién como
resultado de  eventos

Ver comentarios sobre el
riesgo de no asegurabilidad
para un proyecto de tren
ligero en mercados
emergentes.

En operaciones en
mercados emergentes, es
frecuente que la Autoridad
Contratante no  ofrezca
ninguna compensacién por
una terminacion derivada de
un evento de fuerza mayor
“natural”, alegando que éste
deberia estar asegurado.
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una demora en el inicio de la recaudacion.
La capacidad del Socio Privado para asumir
este riesgo para los riesgos no asegurados
serd limitada, y la Autoridad Contratante
tipicamente tendra que asumir el riesgo
después de un cierto periodo de tiempo o
una vez excedido un cierto nivel de costos.

Durante la operacion, el impacto de la
fuerza mayor dependera de si el proyecto se
basa en disponibilidad (cuando podria
exigirse alivio de las sanciones por
indicadores clave del desempefio) o se basa
en demanda (cuando podria requerirse un
elemento de subsidio a las tarifas).

ocurridos sin culpa de las
partes podria mitigarse
reduciendo los umbrales
de desempefio (por ej.
exigiendo un menor nivel
de servicio aceptable, que
entonces permita al Socio
Privado asumir el riesgo
de un cierto nimero de
eventos adversos del dia
a dia tipicos para un

proyecto de esta
naturaleza pero sin
incurrir  sanciones  por
desempefio).

Alternativamente, el
proyecto podria  estar

sujeto a una disminucién
pero no ser excusado del
incumplimiento/violacién.

Riesgo del El riesgo de fluctuaciones | Desarrollada X El Socio Privado intentaria mitigar este | Los riesgos del tipo de | No se espera que la | En los mercados
tipo de monetarias y/o de la tasa de riesgo a través de acuerdos de cobertura | cambio y la tasa de | Autoridad Contratante ayude | desarrollados, el riesgo de
cambioy la interés a lo largo de la vida bajo los Documentos Financieros, en la | interés no se tienen en | al Socio Privado en la | fluctuaciones en la moneda
tasa de de un proyecto. medida posible o necesaria en dicho | cuenta tipicamente mas | mitigacion de tales riesgos. y en las tasas de interés no
interés. mercado. alld de los acuerdos de es lo suficientemente
cobertura propios del | Sin embargo, en algunas | significativo para requerir el

En un proyecto holandés, el Socio Privado | Socio Privado. circunstancias la Autoridad | apoyo de la Autoridad

también podria celebrar nuevos Contratos Contratante podria intentar | Contratante.

de Financiacion (sujetos a ciertas retener el riesgo de la tasa de

condiciones) y la Autoridad Contratante interés si  considera que

también podria solicitar al Socio Privado puede asumir el riesgo de

investigar las posibilidades de refinanciacion manera mas eficiente que el

si el mercado en general se encuentra en sector privado.

capacidad de ofrecer condiciones mas

favorables.
Riesgo del El riesgo de fluctuaciones | Emergente X El Socio Privado intentaria mitigar este | Parte del riesgo de los | Dado que las tarifas se | En proyectos ferroviarios en
tipo de monetarias y/o de la tasa de riesgo a través de acuerdos de cobertura | costos puede manejarse | cobrardn en moneda local, | mercados emergentes, la
cambioy la interés a lo largo de la vida bajo los Documentos Financieros, en la | en proyectos con riesgo | podria ser necesario que la | devaluacién de la moneda
tasa de de un proyecto. medida posible o necesaria en dicho | de demanda trasladando | Autoridad Contratante | local por encima de cierto
interés mercado. el riesgo al usuario | retenga el riesgo  de | umbral podria

mediante ajustes en las | devaluacion de la moneda | desencadenar una

En algunos paises esto podria no ser | tarifas, pero la posibilidad | local, en la medida en que | terminacién sin

posible debido a la volatilidad cambiaria/ de | de hacerlo podria ser | dicha devaluaciéon tenga | incumplimiento del contrato.

las tasas de interés. limitada dado que los | impacto sobre la viabilidad | Alternativamente, podria

proyectos de tren ligero
tienden a ser altamente
elasticos a la demanda
(v.g., aumentan las tarifas
y disminuye el nimero de

econémica del  proyecto
(debido a la necesidad de
pagar por importaciones y
atender al servicio de la
deuda en divisas).

desencadenar un acuerdo
de subsidio en la modalidad
de “suelo-techo” por parte
de la Autoridad Contratante.
Los aspectos de
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usuarios).

convertibilidad de la
moneda y las restricciones
sobre la repatriacion de
fondos también son temas
gue impactan su aceptacion
por parte de la banca tras la
terminacion en mercados
emergentes.

Riesgo de
seguros

El riesgo de que no estén o
dejen de estar disponibles
seguros para determinados
riesgos

Desarrollada

Cuando los riesgos se tornen no
asegurables tipicamente no existe
obligacion de mantener seguros para tales
riesgos.

Si ocurre un evento de riesgo no asegurado,
las partes podrian acordar negociar de
buena fe una asignacion del riesgo hacia el
futuro, permitiendo a la vez la terminacion
del proyecto en caso de no poder lograrse
un acuerdo. La Autoridad Contratante podria
elegir asumir la responsabilidad por el riesgo
no asegurable, a la vez que exige al Socio
Privado mantenerse en contacto en forma
regular con el mercado de seguros para
obtener cualquier seguro relevante.

Si el riesgo no asegurado es fundamental
para el proyecto (por ej. cobertura de dafios
fisicos para componentes principales del
proyecto) y las partes no logran acordar una
soluciéon adecuada, entonces el Socio
Privado podria requerir un mecanismo de
salida (por ej. terminacién del proyecto
como si se tratase de un evento de fuerza
mayor) en caso de que no pueda
restablecer el proyecto en forma econémica.

En un proyecto holandés, la Autoridad
Contratante también tendr& la opcion de dar
por terminado el contrato y compensar al
Socio Privado de acuerdo con la
compensacion prevista para eventos de
fuerza mayor.

Como parte del estudio de
factibilidad, la Autoridad
Contratante y el Socio
Privado deben considerar
el caso de que un seguro
no esté disponible para el
proyecto, dada su
localizacién y otros
factores relevantes.

La Autoridad Contratante
podria tener que considerar si
respalda la no disponibilidad
de un seguro, en particular
cuando esta situaciéon haya
sido causada por eventos o
circunstancias internos del
pais o regionales.

En operaciones en
mercados desarrollados,
dado que ninguna de las
partes puede  controlar
mejor que la otra el riesgo
de que la cobertura de
seguros no esté disponible,
este es tipicamente un
riesgo compartido.

Cuando el costo del seguro
requerido aumenta
significativamente, el riesgo
es tipicamente compartido
ya sea incluyendo un
mecanismo de reajuste del
costo hasta un tope
acordado o un acuerdo de
reparticion porcentual — esto
le permite a la Autoridad
Contratante cuantificar la
contingencia del  costo
asignado por este riesgo.

En circunstancias en las
cuales el seguro requerido
deja de estar disponible, la
Autoridad Contratante
tipicamente tiene la opcién
ya sea de dar por terminado
el proyecto o de proceder
con el proyecto y
efectivamente auto-
asegurarse y pagar en el
evento de que ocurra el
riesgo.

Riesgo de
seguros

El riesgo de que no estén o
dejen de estar disponibles
seguros para determinados
riesgos

Emergente

Cuando los riesgos se tornen no
asegurables  tipicamente no existe
obligacion de mantener seguros para tales
riesgos.

Si ocurre un evento de riesgo no asegurado,
el Socio Privado tipicamente tendr4 que

Como parte del estudio de
factibilidad, la Autoridad
Contratante y el Socio
Privado deben considerar
el caso de que un seguro
no esté disponible para el
proyecto, dada su

La Autoridad Contratante
podria tener que considerar si
respalda la no disponibilidad
de un seguro, en particular
cuando esta situacion haya
sido causada por eventos o
circunstancias _internos del

En operaciones en
mercados emergentes, la
Autoridad Contratante
tipicamente no asume el
riesgo de no asegurabilidad
del proyecto, aunque
existen buenas razones
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asumir este riesgo.

Si el riesgo no asegurado es fundamental
para el proyecto (por ej., cobertura de dafios
fisicos para componentes principales del
proyecto), entonces el Socio Privado podria
requerir un mecanismo de salida (por e€j.,
terminacién por fuerza mayor) si no puede
restablecer el proyecto en forma econémica.

localizacion y otros
factores relevantes.

pais o regionales.

para afirmar que deberia
hacerlo si el Socio Privado
no cuenta con proteccion
frente a las consecuencias
de un evento de fuerza
mayor natural que se torne
no asegurable.

Riesgo
politico

El riesgo de intervencién
gubernamental,

discriminacion, confiscacion
o0 expropiacién del proyecto.

Presupuesto  del  sector
publico.

Desarrollada

La Autoridad Contratante asumira la
responsabilidad por los eventos politicos
ajenos al control del Socio Privado, y la
Autoridad Contratante serd responsable en
caso de que deje de suministrar
continuamente al Socio Privado la licencia y
el acceso al sistema y a los terrenos
circundantes necesarios para permitirle al
Socio Privado cumplir sus obligaciones.

En un proyecto holandés esto generalmente
no se incluye en el contrato, salvo que la
Autoridad Contratante tendrd una obligacion
general de proporcionar el acceso al sitio.

La Autoridad Contratante
establecera ciertos
eventos politicos como
eventos de  demora,
eventos de compensacion
0 causas exonerantes
(alivio de deducciones en
el pago) que impliquen un

incumplimiento de
obligaciones o]
interferencia de la

Autoridad Contratante con
el proyecto.

Este tipo de problema
tipicamente conducird a un
evento de terminacion en el
cual la Autoridad Contratante
tendra que respaldar la
deuda y el capital social.

Es probable que el tipo de
eventos de riesgo politico
que ocurren en los
mercados desarrollados
sean mas tenues y menos
drasticos que en los
mercados emergentes. Por
consiguiente,  tipicamente
no se obtienen seguros de
riesgo politico.

Riesgo
politico

El riesgo de intervencién
gubernamental,

discriminacion, confiscacion
0 expropiacion del proyecto

Presupuestos del sector
publico.

Emergente

La Autoridad Contratante tipicamente
asume la responsabilidad por los eventos
politicos ajenos al control del Socio Privado
(que incluiran garantizar que haya fondos
suficientes para afrontar las obligaciones de
pago de la Autoridad Contratante).

Este concepto podria incluir cualquier “acto
gubernamental adverso sustancial” (en
términos amplios, cualquier accién u
omision de cualquier entidad gubernamental
que tenga un impacto adverso sustancial
sobre la capacidad del Socio Privado para
cumplir con sus obligaciones y/o ejercer sus
derechos bajo la concesién) y podria incluir
también un listado especifico de eventos de
naturaleza politica tales como expropiacion,
interferencia, huelgas generales, cambios
discriminatorios en la ley, asi como eventos
no asegurables mas generales como
riesgos de guerras / motines / embargos,
etc.

El Socio privado esperaria no solo un alivio
compensatorio sino también la posibilidad
de retirarse del proyecto en caso de que los
riesgos politicos continden durante un

término no aceptable.

La Autoridad Contratante
tendra que asegurar que
otros departamentos
gubernamentales actlien
de acuerdo con los
objetivos del proyecto y
tendrd  que manejar
activamente a las diversas
partes interesadas en el
proyecto para lograrlo.

Este tipo de problema
tipicamente conducird a un
evento de terminacion, en el
cual la Autoridad Contratante
tendrd que respaldar la
deuda y el capital social
posiblemente con una
garantia del gobierno.

Los inversionistas y
prestamistas  comerciales
también podrian cubrir este
riesgo utilizando un seguro
de riesgo politico y dejando
que el riesgo sea manejado
por el asegurador en contra
de la Autoridad Contratante.
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Riesgo
regulatorio/de
cambio en la

ley.

El riesgo de que cambie la
ley y afecte la capacidad del
proyecto para cumplir sus
objetivos y el precio al cual
pueda mantenerse el
cumplimiento con la ley.

Cambios tributarios.

Desarrollada

El riesgo del cambio en la ley corresponde
principalmente a la Autoridad Contratante,
pero habrd un grado de reparticion del
riesgo en la siguiente forma:

El Socio Privado se mantendra a salvo de
pérdidas econdémicas respecto de cambios
en la ley que sean: (i) Discriminatorios (para
el proyecto o para el Socio Privado); (ii)
Especificos (para el sector ferroviario o para
los proyectos APP en la jurisdiccion); o (iii)
un cambio general en la ley que afecte los
gastos de capital. Un cambio en la ley con
frecuencia estad sujeto a un umbral minimo
antes de que el Socio Privado adquiera el
derecho a la compensacion.

El Socio privado no serd compensado por
cambios generales en la ley que afecten
Unicamente sus gastos operativos o0
tributarios (v.g., que afecten al mercado por
igual). Los cambios en la ley siempre daran
derecho al Socio Privado a una Variacion
cuando ello sea necesario para evitar una
obligacion imposible. Si esto no se puede
logar, el Socio Privado tipicamente tendra
derecho a una terminaciéon como si hubiese
ocurrido un incumplimiento de la Autoridad
Contratante.

En un proyecto holandés, no existe
referencia alguna a un requisito de que una
“obligacion imposible” permita una
Variacion.

El Socio Privado tendra derecho a una
Variacion debido a un cambio en la ley en el
evento de que el cambio en la ley se
enfoque hacia el Socio Privado (o hacia
contratistas similares), exija una inversion
de capital (costos normalmente amortizados
en mas de un afio) y resulte en un aumento
en los costos por encima de un umbral
especifico.

El riesgo de cambio en la
ley retenido por el Socio
Privado puede ser
mitigado mediante
disposiciones de
indexacién (sobre la base
de que los cambios
generales en la ley
afectaran al mercado por
igual y deben reflejarse en
una inflacién general).

El riesgo del cambio en la
ley también puede
mitigarse cuando exista la
posibilidad de transferir
los cambios en las tarifas
cobradas en el proyecto.
Esto estd en general
menos  disponible  en
proyectos de tren ligero,
los cuales tienden a
estructurarse sobre una
base de pago por
disponibilidad en lugar de
una base de riesgo de
trafico/recaudacion.

Algunos  proyectos e
permiten al Socio Privado
solicitar alivio Unicamente
por cambios generales en
la ley ocurridos una vez
concluida la construccién.
Este  enfoque podria
justificarse si el régimen
legal del pais garantiza
que el régimen legal
vigente al inicio de la
construccién quedara fijo
hasta la conclusion de las
obras (es decir, que no
opera retrospectivamente
para proyectos en curso).

En un proyecto holandés,
un Socio Privado puede
reclamar compensacion
respecto de un cambio en
la ley si el cambio entra
en vigencia en una fecha

Los modelos de concesion
anteriores (incluido el modelo
desarrollado en el Reino
Unido) exigian al Socio
Privado asumir y pagar el
precio de un riesgo de gastos
de capital (capex) resultantes
de un nivel especificado de
cambio general en la ley
durante el periodo operativo,
antes de que se pagara la
compensacion. El Gobierno
del Reino Unido decidid
recientemente  que  esta
asignacion no representaba
una optimizacion de los
recursos y revers6 esta
posicion. Algunos paises que
adoptaron el modelo SOPC
ya habian adoptado este
enfoque. En consecuencia,
la Autoridad Contratante
debera tener presente la
forma como habra de
financiar estos cambios en
caso de que lleguen a surgir
— los cambios en las tarifas
podrian ser posibles pero
dada la alta elasticidad de la
demanda en el sector
ferroviario ello podria tener
un efecto perjudicial sobre el
numero de usuarios.

Los proyectos en el sector
ferroviario implican una
interaccién estrecha con los
pasajeros y las normas de
seguridad desempefian un
papel de maxima
importancia. Un cambio en
la legislacion de salud y
seguridad bien podria tener
un efecto general pero
también podria tener un
efecto desproporcionado
sobre el sector ferroviario.
Por esta razén, algunos
proyectos de tren ligero han
adaptado las definiciones
estandar de cambo
discriminatorio / especifico
en la ley para incluir
cualquier cambio en la ley
que tenga dicho efecto.
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establecida que caiga un
cierto nimero de meses
antes del Cierre
Financiero y un contratista
no podria razonablemente
haber previsto tal fecha.

Riesgo
regulatorio/de
cambio en la
ley

El riesgo de que cambie la
ley y afecte la capacidad del
proyecto para cumplir sus
objetivos y el precio al cual
pueda mantenerse el
cumplimiento con la ley.

Cambios tributarios

Emergente

La Autoridad Contratante tipicamente
asume la responsabilidad principal por los
cambios en la ley posteriores a la licitacion /
posteriores a la firma del contrato.

Podria haber algin grado de reparticion del
riesgo con el Socio Privado y podria haber
ciertos riesgos que se espere que asuma el
Socio Privado junto con el resto de
mercado.

El Socio Privado esperaria ser mantenido a
salvo de pérdidas econémicas respecto de
aquellos cambios en la ley que sean
discriminatorios (hacia el proyecto o hacia el
Socio Privado), o especificos (para el sector
de trenes ligeros o de transporte).

El Socio Privado también podria recibir
proteccion contra otros cambios (generales)
en la ley. Sin embargo, el nivel de
proteccion reflejard la capacidad del Socio
Privado para mitigar este riesgo (a través
del régimen de tarifas o de inflacién, de ser
aplicables) y si el riesgo es de aplicacion
general al mercado (por ej. un aumento
generalizado del impuesto de sociedades o
sobre dividendos). También puede ser
apropiado que el Socio Privado asuma un
cierto nivel de riesgo financiero antes de que
se haga pagadera una compensacion, a fin
de garantizar que sélo se presenten
reclamaciones por cambios sustanciales en
las circunstancias.

Los cambios en la ley deben siempre dar
derecho al Socio Privado a una Variacion
cuando ello sea necesario para evitar una
obligaciéon imposible, o deben dar de lo
contrario un derecho a la terminacion
(tipicamente sobre la base de un
incumplimiento de la Autoridad Contratante).

La Autoridad Contratante
tendrd que asegurar que
diversos  departamentos
gubernamentales tengan
en cuenta el proyecto al
aprobar nuevas leyes con
el fin de garantizar que el
Socio Privado no se vea
afectado en forma
inadvertida.

Los diversos departa-
mentos gubernamentales
que puedan afectar el
proyecto deben por
consiguiente ser
conscientes de la
asignacion de riesgos en
el proyecto al adoptar
leyes y regulaciones que
puedan tener impacto
sobre el mismo.

Algunos proyectos también
podrian  contemplar  una
clausula de estabilizaciéon que
blinde ciertas posiciones
legales (tales como el
régimen tributario vigente)
contra  cualquier  cambio
futuro en la ley. Esto podria
requerir un nivel de
ratificacion parlamentaria del
contrato de concesion.

No obstante, el método de
estabilizacion no es en
general favorecido por los
gobiernos o las ONG (v.g.,
debido al concepto de
inmunidad del Socio Privado
frente a actualizaciones en
las leyes ambientales, por
ejemplo).

En los mercados
emergentes, es probable
que el Socio Privado tenga
un mayor nivel de
proteccion frente a los
cambios en la ley para
reflejar el mayor riesgo de
cambio (incluyendo tanto su
probabilidad como  sus
consecuencias) y con el fin
de atraer inversionistas para
el proyecto. En esta forma,
se esperaria que la
Autoridad Contratante
asumiera un mayor riesgo
de cambio en la ley en
comparacion con un
proyecto en un mercado
desarrollado.

103




Matriz de riesgos 3: Tren ligero (DBFOM)

Asignacion Mitigacién Arreglos para Apoyo
Riesgos Gubernamental Resumen Comparativo
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Riesgo de El riesgo de que los costos | Desarrollada X Los riesgos de inflacion durante la | Durante el término de la | El mecanismo de pago podria | En los mercados
inflacion del proyecto aumenten mas construccion son tipicamente asumidos por | concesion, el Socio | tener en cuenta los costos de | desarrollados, la inflacién
de lo esperado. el Socio Privado, mientras que los riesgos | Privado esperard | inflacion mediante una | tipicamente es minima y no
de inflacion durante el término de la | mantenerse neutral | incorporacién del indice de | sufre fluctuaciones en la
concesion seran tipicamente asumidos | respecto de los costos | precios de consumidor en los | misma medida de los
principalmente por la Autoridad Contratante. inflacionarios tanto | pagos mensuales. mercados emergentes.
internacionales como
En los proyectos basados en disponibilidad, | locales a través de un
durante el término de la concesion el pago | régimen apropiado de
por disponibilidad incluird tipicamente tanto | aumentos por inflacion o
un componente fijo (cuando la deuda haya | reajuste de tarifas.
sido cubierta) como un componente variable
que incluird un factor de reajuste que tenga
en cuenta los aumentos en costos segln se
definan por el indice de precios al
consumidor.
Los proyectos con riesgo de demanda
también requieren la posibilidad de
aumentar las tarifas, pero esta posibilidad
con frecuencia podria estar restringida
(dado que es probable que el aumento de
tarifas sea un tema politico delicado), y en
consecuencia el Socio Privado podria
requerir apoyo adicional de la Autoridad
Contratante.
Riesgo de El riesgo de que los costos | Emergente X El riesgo de inflacion es tipicamente | El Socio Privado esperara | La Autoridad Contratante | La fluctuacion de los costos
inflacion del proyecto aumenten mas asumido por el usuario del proyecto (en | mantenerse neutral | podria que tener proporcionar | inflacionarios es un riesgo
de lo esperado. proyectos con riesgo de demanda) o por la | respecto de los costos | un subsidio al Socio Privado | mayor en los mercados
Autoridad  Contratante  (en  proyectos | inflacionarios tanto | en proyectos con riesgo de | emergentes que en los
basados en disponibilidad). internacionales como | demanda si el usuario no | mercados desarrollados y la
locales a través de un | puede asumir el aumento de | expectativa del Socio
En proyectos basados en disponibilidad, el | régimen apropiado de | costos. Privado serd que este
pago por disponibilidad incluird tipicamente | aumentos por inflacion o riesgo  sea asumido y
tanto un componente fijo (cuando la deuda | reajuste de tarifas. manejado por la Autoridad
haya sido cubierta) como un componente Contratante  durante el

variable (para reflejar los costos de
financiacion variables y los insumos
variables, tales como personal 'y
materiales).

Los proyectos con riesgo de demanda
también requieren la posibilidad de
aumentar las tarifas, pero esta posibilidad
con frecuencia podria estar restringida
(dado que es probable que el aumento de
tarifas sea un tema politico delicado), y por
consiguiente el Socio Privado podria
requerir apoyo adicional de la Autoridad
Contratante.

término de la concesion.
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Resumen Comparativo
Mercado

Riesgo
estratégico

Cambio en la propiedad
accionaria del Socio
Privado.

Conflictos de intereses
entre los accionistas del
Socio Privado.

Desarrollada

La Autoridad Contratante desea asegurar
que el Socio Privado al cual se adjudique el
proyecto permanezca como participante.

Cualquier licitacién se adjudicard sobre la
base de los conocimientos y experiencia
técnica y los recursos economicos del Socio
Privado y por esta razén los patrocinadores
del Socio Privado deben permanecer
involucrados en el proyecto.

La Autoridad Contratante
limitar4 la capacidad de los
accionistas del Socio
Privado para modificar sus
tenencias accionarias
durante un periodo (v.g.
tipicamente existe un
bloqueo  durante  como
minimo el periodo de
construccién) y a partir de
entonces podria imponer un
régimen que limite el
cambio de control sin
consentimiento o cuando no
puedan satisfacerse ciertos
criterios previamente
acordados.

La documentacion de la
licitacion deberd sefialar
cualesquiera restricciones
propuestas sobre los
accionistas del Socio
Privado.

Riesgo
estratégico

Cambio en la propiedad
accionaria del Socio
Privado.

Conflictos de intereses
entre los accionistas del
Socio Privado.

Emergente

La Autoridad Contratante desea asegurar
que el Socio Privado al cual se adjudique el
proyecto permanezca como participante.

Cualquier licitacion se adjudicara sobre la
base de los conocimientos y experiencia
técnica y los recursos econémicos del Socio
Privado y por esta razén los patrocinadores
del Socio Privado deben permanecer
involucrados en el proyecto.

La Autoridad Contratante
limitara la capacidad de los
accionistas del Socio
Privado para modificar sus
tenencias accionarias
durante un periodo (v.g.
tipicamente existe un
bloqueo  durante  como
minimo el periodo de
construccion).

La documentacion de la
licitacion deberda sefialar
cualesquiera restricciones
propuestas sobre los
accionistas del Socio
Privado.

En los mercados
emergentes tipicamente hay
una mayor restriccion sobre
cualquier cambio de control
del Socio Privado, dada la
naturaleza mas riesgosa de
los proyectos en mercados
emergentes.

Riesgo de
tecnologia
perturbadora

El riesgo de que una nueva
tecnologia emergente
desplace inesperadamente
una tecnologia establecida
utilizada en el sector de los
trenes ligeros.

Desarrollada

Es poco probable que este riesgo se
traslade al Socio Privado dado que hay
pocas probabilidades de que la tecnologia
sea un componente sustancial del proyecto.

La obligacion del Socio
Privado es prestar un
servicio que busque una
mejora continua en relaciéon
con cambios menores. La
obligacion de operar de
acuerdo con las mejores
practicas de la industria
también  podria _imponer

Los cambios  mayores
requeririan una variacion.

Tipicamente no considerado
en detalle en los mercados
desarrollados.
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alguna obligacién al Socio
Privado de adoptar mejoras
en la tecnologia.

El Socio Privado también
tendrd usualmente  una
obligacion de cooperar/
establecer la interfaz con
cualquier nuevo sistema de
cobro de tarifas.

Riesgo de
tecnologia
perturbadora

El riesgo de que una nueva
tecnologia emergente
desplace inesperadamente
una tecnologia establecida
utilizada en el sector de los
trenes ligeros.

Emergente

Es poco probable que este riesgo se
traslade al Socio Privado dado que hay
pocas probabilidades de que la tecnologia
sea un componente sustancial del proyecto.

La obligacion del Socio
Privado es prestar un
servicio que busque una
mejora continua en relacién
con cambios menores. La
obligacion de operar de
acuerdo con las mejores
practicas de la industria
también podria imponer
alguna obligaciéon al Socio
Privado de adoptar mejoras
en la tecnologia.

El Socio Privado también
tendrd& usualmente  una
obligacion de  cooperar/
establecer la interfaz con
cualquier nuevo sistema de
cobro de tarifas.

Los cambios  mayores
requeririan una variacion.

Tipicamente no considerado
en detalle en los mercados
emergentes.

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluida
cualquier
compensa-
cién).

El riesgo de que un
proyecto se dé  por
terminado antes del
vencimiento del plazo y las
consecuencias monetarias
de dicha terminacion.

Desarrollada.

El nivel de compensacién pagadero en el
evento de wuna terminacién anticipada
dependeréa de las razones de la terminacion
y tipicamente por:

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante — el Socio Privado obtendria la
deuda principal, la deuda subordinada, el
capital y un nivel de rendimiento sobre el
capital;

(2) Terminacion sin incumplimiento — el
Socio Privado obtendria la deuda principal y
el capital; y

(3) Incumplimiento del Socio Privado — (a)
Cuando el proyecto no pueda ser licitado de
nuevo (debido a sensibilidad politica 0 a una
ausencia de partes interesadas), el Socio
Privado tipicamente tendria derecho a una
suma equivalente al valor equitativo
estimado ajustado de los pagos futuros,

Un mitigante clave es

asegurar que los
desencadenantes de la
terminacion no sean

desencadenantes minimos
y que existan rutas
adecuadas y bien definidas
para que cada una de las
partes pueda subsanar
cualquier presunto
incumplimiento.

Los prestamistas requeriran
contratos directos/contratos
tripartitas con la Autoridad
Contratante que otorguen a
los prestamistas derechos
de intervencion en caso de

que la Autoridad
Contratante  solicite  una
terminacion por

incumplimiento o en el
evento de que el Socio
Privado incurra un
incumplimiento conforme a
la  documentacion del
préstamo.

Los prestamistas obtendrian
tipicamente un periodo de
gracia para reunir
informacién, administrar la
empresa del proyecto y
buscar una solucién o en

La  compensaciéon por
terminacién anticipada esta
bien definida y tipicamente
no se obtiene un seguro de
riesgo politico debido a un
menor riesgo de que la
Autoridad Contratante
incumpla sus obligaciones
de pago.
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Mercado

menos los costos de prestar los servicios
bajo el proyecto/contrato de concesion. (b)
Cuando el proyecto pueda ser licitado de
nuevo, el Socio Privado tendria derecho al
monto que un nuevo socio privado pagaria
por el término restante de la concesion,
menos cualesquiera costos incurridos por la
Autoridad Contratante durante el nuevo
proceso de licitacién.

En un proyecto holandés, el Socio Privado
también recibira tipicamente compensacion
en caso de terminacion debido a un evento
de demora prolongado. Esta consistird en
la deuda principal, los costos por
interrupcion, la deuda subordinada, el
capital y los costos de cancelacion del
contrato para los contratos tercerizados o
los contratos de suministro/ consultoria.

Es comun que la deuda principal sea
garantizada como un minimo en cada
escenario de terminacién, y que los
derechos de compensacion sean limitados
para una cifra inferior a ésta. Aunque
pudiera parecer que los prestamistas del
proyecto no se ven por consiguiente
significativamente expuestos a un
incumplimiento en el proyecto, tipicamente
no tendrian derecho a solicitar una
terminaciéon en estas circunstancias, y asf
continuaran motivados para hacer que el
proyecto funcione con el fin de recuperar su
préstamo si la Autoridad Contratante elige
no ejercer sus derechos de terminacion.

Ultima instancia novar los
documentos del proyecto a
un concesionario sustituto
apropiado.

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluida
cualquier
compensa-
cion).

El riesgo de que un
proyecto se dé  por
terminado antes del

vencimiento del plazo y las
consecuencias monetarias
de dicha terminacion.

Emergente

El nivel de compensacion pagadero en el
evento de wuna terminacién anticipada
dependera de las razones de la terminacion
y tipicamente por:

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante — el Socio Privado obtendria la
deuda principal, el capital y un nivel de
rendimiento sobre el capital;

(2) Terminacion sin incumplimiento — el
Socio Privado obtendria la deuda principal y
el capital; y

(3) Incumplimiento del Socio Privado — el
Socio Privado tipicamente obtendria un
pago en funcién del costo invertido en el
proyecto (valor de la construccién / valor en

Un mitigante clave es
asegurar que los
desencadenantes de la
terminacion no sean
desencadenantes minimos
y que existan rutas
adecuadas y bien definidas
para que cada una de las
partes pueda subsanar
cualquier presunto
incumplimiento.

El riesgo pactado de la
Autoridad Contratante
podria exigir una garantia
de un nivel méas alto del
gobierno para garantizar el
nivel de compensacion
pagadero a la terminacién.

Los prestamistas exigiran
contratos directos con la
Autoridad Contratante que
otorguen a los prestamistas
derechos de intervencion en
caso de que la Autoridad
Contratante  solicite  una
terminaciéon por incumpli-
miento o en el evento de
que el Socio Privado incurra

En los mercados
emergentes, también podria
haber garantias soberanas
que respalden las
obligaciones de pago de las
Autoridades Contratantes.

El seguro de riesgo politico
podria estar disponible y es
probable que se solicite
para cubrir el riesgo de que
la Autoridad Contratante o
el garante gubernamental
incumpla sus obligaciones
de pago.
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libros) o la deuda principal pendiente.

En muchos mercados emergentes es
comin que la deuda principal sea
garantizada como minimo en cada
escenario de terminacién, y que los
derechos de compensacion por debajo de
dicha cifra sean restringidos. Aunque
pudiera parecer que los prestamistas del
proyecto no se ven por consiguiente
significativamente expuestos a un
incumplimiento en el proyecto, tipicamente
no tendrian derecho a solicitar una
terminacién en estas circunstancias, y asi
continuaran motivados para que el proyecto
funcione con el fin de recuperar su
préstamo si la Autoridad Contratante elige

no ejercer sus derechos de terminacién.

un incumplimiento bajo la
documentacion del
préstamo. Los prestamistas
tendrian  tipicamente un
periodo de gracia para
reunir informacion,
administrar la empresa del
proyecto y buscar una
solucion o en (ltima
instancia novar los
documentos del proyecto a
un concesionario sustituto
adecuado.
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Matriz de riesgos 4: Transporte ferroviario pesado (ROT)

e Vias férreas inter-ciudades desarrolladas como Rehabilitacion-Operacién-Transferencia (ROT)

e Proyecto de mercado desarrollado basado en el suministro de material rodante a ser usado en la red de transporte férreo pesado en relacién con una propuesta
de mejoras a la infraestructura (el Programa de Mejoras Edimburgo-Glasgow).

e El mercado emergente estid basado en una concesion para operar y manejar los activos férreos y prestar servicios de carga en Uganda y Kenia.
e Riesgos clave

- Compra de tierras y riesgo del lugar.
- Riesgo de terminacién (incluyendo el riesgo de demoras y sobrecostos)
- Riesgo de mantenimiento
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Matriz de riesgos 4: Transporte ferroviario pesado (ROT)

Riesgos

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo

Categoria

Descripcion

Variable

Publica Privada | Compartida| Justificacién

Medidas

Temas

Mercado

Compra de
tierras y
riesgo del
lugar.

El riesgo de la adquisicion
de titulo sobre la tierra a ser
usada para un proyecto, la
seleccion del lugar y sus
condiciones geofisicas.
Permiso de planeacion.
Derechos de acceso.
Seguridad.

Patrimonio cultural.
Arqueolégico.

Contaminacion.

Defectos latentes.

Desarrollada

La red ferroviaria pesada del Reino Unido
es propiedad del Network Rail. La
Sociedad Operadora de Trenes
(Operador) debe suscribir un Contrato de
Acceso a la Via con Network Rail para el
tramo especifico de la Red en la que le
esté permitido prestar servicios bajo el
acuerdo de franquicia suscrito entre el
Operador y la Autoridad Contratante.

El fabricante del material rodante
(Fabricante) debera fabricar y suministrar
el material rodante que cumpla las
caracteristicas técnicas de ese tramo
especifico de la Red. También debera
mantener el material rodante en una
bodega especificada.

El Fabricante es responsable del
mantenimiento, y por lo tanto, de
garantizar que dicha bodega sea
suficiente para este fin.

El riesgo de retrasos en
los servicios prestados al
pasajero por cuenta de las
malas condiciones de la
infraestructura se
encuentra dispuesto en el
Contrato de Acceso a la
Via. Habra lugar a
compensacion en
circunstancias especificas
si la via no se encuentra
disponible en el tiempo
esperado.

Desde el punto de vista
del Fabricante, el riesgo
es mitigado limitando su
obligacion de suministrar
el material rodante
conforme a los Requisitos
Técnicos dispuestos en el
MSA, los cuales pueden
ser operados en (ej: que
cumpla con los requisitos
de calibracion, técnicos y
otros) rutas especificas
(usualmente son definidas
en un Anexo del MSA).

No hay ayuda
gubernamental directa,
salvo en la medida en que
el gobierno britanico
otorgue un subsidio
directo a Network Rail y
subsidie el cronograma de
obras acordado de
Network Rail.

El gobierno también tiene
el deber legal de
garantizar la prestacion de
servicios a los pasajeros
ferroviarios en la red
ferroviaria de RU.

Unico en el Mercado
ferroviario pesado de RU.

Compra de
tierras y
riesgo del
lugar.

El riesgo de la adquisicién
de titulo sobre la tierra a ser
usada para un proyecto, la
seleccion del lugar y sus
condiciones geofisicas.
Permiso de planeacion.
Derechos de acceso.
Seguridad.

Patrimonio cultural.
Arqueolégico.

Contaminacion.

Defectos latentes.

Emergente

La Autoridad Contratante asume el riesgo
principal por estar mejor posicionada para
seleccionar y adquirir la participacion
necesaria en la tierra que requiere el
proyecto.

La Autoridad Contratante también debe
contemplar el impacto del proyecto sobre
predios e industrias adyacentes y podra
tener que retener el riesgo de
interferencia inevitable con dichas partes.

Antes de otorgar el
contrato, la Autoridad
Contratante podria limitar
(mediante legislacion y
un proceso de consulta
apropiado) la posibilidad
de que propietarios o
predios y negocios
adyacentes formulen
reclamos de tierras.

Es posible que el
Gobierno deba invocar su
autoridad para asegurar el
sitio debidamente para el
sector privado. Puede
haber instancias de
invasiones histéricas que
el Socio Privado no es el
mejor posicionado para
resolver.

Es posible que la
Autoridad Contratante
deba proveer seguridad o
asistencia adicional
durante las operaciones
para manejar este riesgo

Los derechos sobre la tierra y
las condiciones del terreno
(particularmente registros
confiables de servicios publicos
y cobros por la tierra) en los
mercados emergentes pueden
ser menos confiables que en
los mercados desarrollados en
donde hay regimenes de tierras
establecidos asi como registros
de servicios publicos.

Ante la ausencia de legislacion
en mercados emergentes, los
temas relativos al derecho a la
tierra de comunidades
indigenas y la participacion de
la comunidad pueden
manejarse mediante la
Autoridad Contratante
adoptando las Salvaguardas de
la CFI para el proyecto,
particularmente para asegurar
opciones de financiaciéon
internacional para el mismo.
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Matriz de riesgos 4: Transporte ferroviario pesado (ROT)

Riesgos

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo

Categoria | Descripcion

Variable

Publica Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

Mercado

Ver los comentarios en “Riesgo
ambiental y social” para una via
ROT existente en mercados
emergentes.

disefiado para el propoésito
requerido.

Estudio de factibilidad.
Aprobacion de los disefios.

Modificacién de los disefios.

infraestructura, por ser la parte que
conoce la red ferroviaria pesada de RU.

Autoridad Contratante
relevante con respecto a
cualesquiera
actualizaciones/mejoras
contempladas a la
infraestructura.

El disefio del material
rodante es
responsabilidad del
Fabricante. El MSA
definird un proceso de
revision detallada al
disefio. El Fabricante
usualmente podra excluir
responsabilidad por el
riesgo de completar las
actualizaciones/mejoras

salvo en la medida en que
el gobierno britanico
otorgue un subsidio
directo a Network Rail y
subsidie el cronograma de
obras acordado de
Network Rail.

El gobierno también tiene
el deber legal de
garantizar la prestacion de
servicios a los pasajeros
ferroviarios en la red
ferroviaria de RU.

Riesgo El riesgo de las condiciones Desarrollada Se espera que Network Rail maneje este Se espera que Network Ninguno. El andlisis ambiental cuidadoso
ambiental y ambientales latentes que riesgo (pero puede ser protegido por Rail tenga en cuenta los viene en aumento incluso en
social pueden afectar el proyecto y fuerza mayor en algunos casos). asuntos ambientales al los mercados desarrollados, a
el respectivo riesgo de dafio planificar sus actividades. medida que tanto los Socios
ambiental o dafio a las Usualmente es el Fabricante quien toma Privados como las Autoridades
comunidades locales. este riesgo, en especial en el contexto de Contratantes estan mas
Pérdidas Ambientales resultantes de las presionadas para desarrollar
actividades de mantenimiento. sélidos planes de manejo del
riesgo ambiental y social antes
de iniciarse la construccién.
Riesgo El riesgo de las condiciones | Emergente El Socio Privado tendré la responsabilidad | El Socio Privado debe El Gobierno debera Prestamistas internacionales e
ambiental y ambientales latentes que principal de manejar la estrategia tener un plan ambiental y adoptar medidas instituciones de financiacion
social pueden afectar el proyecto y ambiental y social para todo el proyecto, social integral que pueda significativas antes y para el desarrollo son
el respectivo riesgo de dafio pero es posible que las condiciones ser auditado por los durante el proyecto para especialmente estrictos cuando
ambiental o dafio a las ambientales existentes que no se puedan prestamistas del proyecto manejar los impactos se trata de riesgos ambientales
comunidades locales. abordar debidamente o a las que no se y la Autoridad sociales de la y sociales como consecuencia
les pueda fijar un precio sean retenidas Contratante. construccion y la de su compromiso con los
por la Autoridad Contratante. operacion. Principios de Ecuador.
Revisaran cuidadosamente el
La Autoridad Contratante también podra Inversionistas y manejo de estos riesgos a nivel
retener responsabilidad por los impactos prestamistas podran tener | publico y privado y este
sociales inevitables por el desarrollo del acceso a un plan para escrutinio ayudara a mitigar los
proyecto (por ej., compensacién por la visualizar cémo se riesgos que conllevan estos
expropiacion de derechos sobre tierras manejan estos asuntos, y temas.
indigenas y/o reubicacion de es posible que deba estar
comunidades o negocios urbanos). definido en el contrato de
concesion.
Riesgo de El riesgo de que el proyecto Desarrollada Network Rail es enteramente responsable Network Rail buscara la No hay ayuda En el mercado ferroviario
disefio no haya sido correctamente de las actualizaciones/mejoras a la aprobacion de la gubernamental directa, desarrollado de Reino Unido,

Network Rail cuenta con toda la
informacion histérica con
respecto al mantenimiento de
la infraestructura ferroviaria, lo
cual hace mas dificil que otras
partes puedan tomar ese
riesgo.
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Riesgos ‘

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo

Categoria \

Descripcion

Variable

Publica Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

Mercado

de la infraestructura.

Dafio en comisionamiento.

Violacién de propiedad
intelectual.

Estandares de
aseguramiento de calidad.

Material defectuoso.
Defectos latentes.

Disputas o insolvencia de
contratistas.

Sobrecostos sin
compensacion o alivio.

rodante, las disputas laborales pueden
conllevar a proteccion por fuerza mayor.

Se imponen obligaciones con respecto a
la gestién del proyecto a cada parte.

El dafio en comisionamiento sera el
riesgo del Fabricante salvo que ocurra
durante las pruebas realizadas por el
Operador o por un tercero.

Los MSA contienen disposiciones
detalladas sobre derechos de propiedad
intelectual. Los Cédigos Fuente
usualmente son puestos en cuenta de
custodia en los términos de un contrato
estandar de la industria, a ser liberados
en la ocurrencia de eventos especificos,
tales como la insolvencia del Fabricante.

Las normas de aseguramiento de calidad
hacen parte de la obligacién del
Fabricante de suministrar el material
rodante que cumpla con especificaciones
técnicas detalladas y con las leyes y

comisionamiento sera
mitigado con seguros.

Los otros riesgos seran
negociados entre las
partes.

Riesgo de El riesgo de que el proyecto Emergente La Autoridad Contratante podréa retener La Autoridad Contratante Es posible que a la Los proyectos ferroviarios de
disefio no haya sido correctamente ciertos riesgos en el disefio relacionados puede considerar lo Autoridad Contratante le mercados emergentes pueden
disefiado para el proposito con ciertos aspectos del sistema existente | preceptiva que debe ser sea requerido garantizary | ser especialmente
requerido. u obras conexas, segun lo preceptiva que en las especificaciones de | manejar de forma dependientes de la
sea la Autoridad Contratante en las desempefio. proactiva el disponibilidad del poder de
Estudio de factibilidad. especificaciones de desempefio. mantenimiento de los traccion confiable o de
La Autoridad Contratante sistemas existentes que combustible, lo cual tiene
Aprobacion de los disefios. El Socio Privado garantizara que se debera dar acceso y se integran con el consecuencias en la capacidad
encuentra satisfecho en relacién con los oportunidad razonable proyecto. del Socio Privado para cumplir
Modificacion de los disefios. activos existentes y su condicion al inicio para que el Socio Privado los requisitos de confiabilidad
del periodo de concesion. observe las condiciones en las especificaciones de
de los activos existentes. desempefio.
La capacidad del Socio Privado para
garantizar la aptitud para el uso de su
solucion de disefio para las obras de
rehabilitacion se puede ver afectada por
la condicion de los activos existentes, y
en esa medida la Autoridad Contratante
compartira el riesgo del disefio.
Riesgo de Disputas laborales. Desarrollada No existe una posicion estandar. Variado. Variado. Variado.
construccion Interfaz / Gestion de
proyecto. En el caso de compra de material El dafio en
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Riesgos

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo

Categoria | Descripcion

Variable

Publica Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

Mercado

normas aplicables.

El Fabricante asume el riesgo de
materiales defectuosos y defectos
latentes (aunque estos pueden ser
excluidos a cambio de un régimen de
garantia personalizada).

El Fabricante asume el riesgo de
disputas/insolvencia del subcontratista.

El Fabricante asume el riesgo de
sobrecosto salvo que una Modificacion
Obligatoria sea exigida o se negocie una
Variacion.

Riesgo de
construccion

Disputas laborales.
Interfaz / Gestion de
proyecto.

Dafio en comisionamiento.

Violacién de propiedad
intelectual.

Estandares de

aseguramiento de calidad.

Material defectuoso.
Defectos latentes.

Disputas o insolvencia de
contratistas.

Sobrecostos sin
compensacion o alivio.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de
gerencia del proyecto en las obras de
rehabilitacién/ampliaciéon cuando éstas
dependan de o se encuentren integradas
con obras/obras de infraestructura
relacionada de la Autoridad Contratante.

El Socio Privado asumira el riesgo de
disputa laboral, salvo que sea politica.

El Socio Privado asume el riesgo de
violacién de derechos de propiedad
intelectual

Al Socio Privado se le exige construir
conforme a las normas GIP.

El Socio Privado asumira el riesgo de
sobrecosto en las obras de rehabilitacion
o ampliacién donde no aplique ningin
evento de compensacion.

El Socio Privado sera el principal
responsable por el riesgo de retraso y
sobrecosto y usualmente sera manejado
a través de un contratista idoneo.

El riesgo principal resultante del retraso
sera el lucro cesante y los costos de
financiar las obras en curso.

El Socio Privado es el mas apto para
integrar las obras civiles complejas, la
entrega y comisionamiento de material
rodante, despacho y operaciones y el
mantenimiento preventivo y a lo largo del
ciclo de vida para garantizar un servicio
confiable y puntual a un precio eficiente.
Esto puede ser manejado a través de una
empresa conjunta EPC o si el Socio

Puede ser dificil para el
Socio Privado mitigar los
riesgos de integracion
Gnicamente a través de la
asignacion contractual del
riesgo, puesto que el
impacto de los costos
financieros y el lucro
cesante tipicamente es
muy elevado comparado
con las partes individuales
que componen el proyecto
que pueden afectar estos
riesgos. Asegurarse de
que el programa cuente
con suficientes periodos
de flotacién para todas las
etapas criticas y que se
incentive a terceros para
que trabajen
conjuntamente para
cumplir las fechas limites
comunes podran ser
estrategias mas efectivas.

La Autoridad Contratante
podra tener un papel
clave que desempefiar
durante las etapas de
construccion, pruebas y
comisionamiento en
términos de asegurar que
los derechos que tenga de
comentar sobre el
desarrollo del disefio y los
resultados de las pruebas
no demoren
adversamente el proyecto.

De manera similar la
Autoridad Contratante
podra tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por no
otorgar las entidades
oficiales los
consentimientos
necesarios
oportunamente.

Algunos proyectos ferroviarios
en mercados emergentes han
presentado significativos
problemas de construccion y la
Autoridad Contratante tendra
que prepararse para ejercer
sus derechos de manejar las
consecuencias del
incumplimiento del Socio
Privado con los hitos de
construccion. En el contexto de
los mercados emergentes la
dindmica puede ser distinta si
los prestamistas cuentan con
significativa suscripcion de su
deuda senior.

La terminacion tardia de las
obras de rehabilitacion o
servicios de ampliacion suelen
ser tratadas como lucro
cesante para el Socio Privado.
Puede haber un plazo maximo
para terminar.
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Riesgos

Categoria | Descripcion

Variable

Asignacion

Publica Privada | Compartida| Justificacion

Mitigacién

Medidas

Arreglos para Apoyo
Gubernamental
Temas

Resumen Comparativo
Mercado

Privado maneja una serie de contratos de
obras, suministro y operacion/
comisionamiento.

Se espera que el Socio Privado
demuestre el desempefio apropiado del
sistema antes de recibir el permiso para
operar el sistema. Los proyectos ROT en
las vias existentes requieren regimenes
complejos de comisionamiento y pruebas
teniendo en cuenta las complejidades
relacionadas con garantizar que el
material rodante, los sistemas eléctricos,
de sefializacion, centro de operaciones y
el sistema méas amplio cumplira con los
requisitos de confiabilidad y puntualidad
de las Especificaciones de desempefio.

Los principales riesgos que surgen con
las demoras son el lucro cesante, los
costos continuados de financiacion de la
construccion y los costos extendidos del
lugar. En algunos casos en los que la via
es tomada como empresa en marcha, el
derecho del Socio Privado a incrementar
sus tarifas soélo surgira cuando las obras
nuevas o las mejoras hayan sido
completadas.

financieros y el lucro
cesante tipicamente es
muy elevado comparado
con las partes individuales
que componen el proyecto
que pueden afectar estos
riesgos. Asegurarse de
que el programa cuente
con suficientes periodos
de flotacion para todas las
etapas criticas y que se
incentive a terceros para

términos de asegurar que
los derechos que tenga de
comentar sobre el
desarrollo del disefio y los
resultados de las pruebas
no demoren
adversamente el proyecto.

Riesgo de El riesgo de comisionar el Desarrollada Network Rail mantiene la responsabilidad El desempefio de Network | No hay ayuda En relacion a la infraestructura
completa- activo a tiempo y segun por la infraestructura y las Rail es revisado por ORR | gubernamental directa, en el mercado ferroviario
miento presupuesto y las actualizaciones/mejoras a la quien supervisa la salvo en la medida en que | desarrollado de Reino Unido,
(incluyendo el | consecuencias del infraestructura. Licencia de la Red. el gobierno britanico Network Rail es la parte con la
riesgo de incumplimiento de otorgue un subsidio experiencia, recursos y
demoras y cualquiera de esos dos El Fabricante es responsable por entregar | El Fabricante debera directo a Network Rail y conocimiento del activo para
sobrecostos) criterios. el material rodante conforme a un pagar indemnizacion por subsidie el cronograma de | asumir este riesgo.
cronograma determinado. el retraso en la entrega obras acordado de
del material rodante, tanto | Network Rail.
al Operador como al
propietario del material El gobierno también tiene
rodante, usualmente. el deber legal de
garantizar la prestacion de
servicios a los pasajeros
ferroviarios en la red
ferroviaria de RU.
Riesgo de El riesgo de comisionar el Emergente El Socio Privado asume la Puede ser dificil para el La Autoridad Contratante El manejo del riesgo de
completa- activo a tiempo y segin responsabilidad principal por el riesgo de Socio Privado mitigar los podra tener un papel terminacion tipicamente se
n_1|ento presupuestq y las demlorla§ y sobrecos_tos relamonaqqs con riesgos de integracion clave que desempefiar maneja mediante (i) yna_fecha
(incluyendo el | consecuencias del el reinicio de operaciones de servicios Unicamente a través de la durante las etapas de programada de terminacion
riesgo de incumplimiento de rehabilitados y tipicamente maneja esto a asignacion contractual del - (con indemnizacion adjunta por
demoras y cualquiera de esos dos través de la contrataciéon de un contratista riesgo, puesto que el cons.tr.ucuon_, pruebas y demoras) seguida de un
sobrecostos) criterios. de EPC apropiado. impacto de los costos comisionamiento en periodo fijo de concesion para

la operacion, o (ii) el periodo
programado de construccion
hace parte del periodo fijo de
concesion (con extensiones
para cubrir ciertos eventos
como fuerza mayor). En el
dltimo caso, en mercados
emergentes, la Autoridad
Contratante también podra
intentar imponerle
indemnizacién por demoras al
Socio Privado. Sin embargo,
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Riesgos

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo

Categoria | Descripcion

Variable

Publica Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

Mercado

El Socio Privado es el mas apto para
integrar las obras civiles complejas, la
entrega y comisionamiento de material
rodante, despacho y operaciones y el
mantenimiento preventivo y a lo largo del
ciclo de vida para garantizar un servicio
confiable y puntual a un precio eficiente.
Esto puede ser manejado a través de una
empresa conjunta EPC o si el Socio
Privado maneja una serie de contratos de
obras, suministro y operacién/
comisionamiento.

que trabajen
conjuntamente para
cumplir las fechas limites
comunes podran ser
estrategias mas efectivas.

De manera similar la
Autoridad Contratante
podra tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por no
otorgar las entidades
oficiales los
consentimientos
necesarios
oportunamente.

esta decision debe siempre
contemplar la probabilidad de
que genuinamente se incurra
en costos no presupuestados
debido a dichas demoras, para
evitar la inclusién de una
contingencia innecesaria en el
proyecto (que aumentaria el
“precio”).

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo
pueda lograr la métrica de
especificacion de
desempefio y el precio o
costo de lograrlo.

Darfios polucién accidentes.

Cumplir con requisitos de
handback.

Vandalismo salud y
seguridad.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Expansion.

Desarrollada

En relacién con la infraestructura, sélo
Network Rail asume este riesgo.

El Fabricante asume todo el riesgo por su
propio desempefio con sujecion a ciertos
eventos de “retraso permitido” bajo el
MSA relacionados con asuntos que
escapan a su control.

El desempefio de Network
Rail es revisado por ORR
quien supervisa la
Licencia de la Red. Puede
imponer sanciones
monetarias.

No hay ayuda
gubernamental directa.

En el mercado ferroviario
desarrollado de Reino Unido,
Network Rail es la parte con la
experiencia y los recursos para
asumir este riesgo.

Los fabricantes del sector
privado esperarian tomar este
riesgo en relacién con el
suministro del material rodante
y cuentan con la capacidad y
experiencia para hacerlo.

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo
pueda lograr la métrica de
especificacion de
desempefio y el precio o
costo de lograrlo.

Dafios polucion accidentes.

Cumplir con requisitos de
handback.

Vandalismo salud y
seguridad.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Expansion.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de
cumplir con las especificaciones de
desempefio.

La Autoridad Contratante asume el riesgo
de aplicar y hacer valer el régimen y de
asegurarse de que las especificaciones
de desempefio estén debidamente
ajustadas a lo que puede entregar el
Socio Privado.

Debe tomarse en cuenta la capacidad del
Socio Privado de lograr los niveles de
desempefio requeridos y lo apropiado de
las métricas dada la naturaleza del
proyecto y del mercado emergente y en
que se basara.

En proyectos en los que
se espera una alta
demanda, puede ser dificil
lograr mediciones de
puntualidad/avance
significativos. Puede ser
mas apropiado enfocarse
en exigir al Socio Privado
que suministre un
producto orientado al
volumen.

El Socio Privado podra
pedirle a la Autoridad
Contratante reducir los
requisitos de desempefio
durante el periodo de
instalacion (settling in
period) y posiblemente
reajustar las métricas de
desempefio una vez se

Cuando ciertos
indicadores de
desempefio no se pueden
cumplir debido a actos de
la Autoridad Contratante o
por circunstancias
imprevistas, el Socio
Privado podréa buscar
alivio o compensacion.

En los mercados emergentes,
especialmente cuando se trata
de proyectos que son nuevos
en el mercado, la preparacion
de los estandares logrables por
parte de la Autoridad
Contratante es mas complicada
por la falta de datos relevantes
sobre el mercado.
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estabilice la operacion.
Esto mitigaria el riesgo de
fallas de desempefio a
largo plazo.

recursos que se requieren
para la operacion del
proyecto se vea
interrumpida o que el costo
de los mismos aumente.

proyecto y de manejar los costos de
dichos recursos.

Pueden darse instancias especificas en
que el Socio Privado requiera compartir
este riesgo con la Autoridad Contratante,
tales como disponibilidad del suministro
de energia o dependencia en materiales
locales cuando estos se ven afectados
por disputas laborales, embargos u otros
riesgos politicos.

Los riesgos de tiempo y costos
normalmente se trasladan a los
contratistas.

en proyectos de riesgo-
demanda (demand-risk)
trasladando el riesgo al
usuario mediante ajustes
en las tarifas, pero la
capacidad para hacerlo
puede ser limitada.

Los prestamistas podran
buscar patrocinadores
para apoyar la
terminacion.

deba sustentar el riesgo
de los costos de ciertos
insumos, o al menos
suscribir la financiacién
del Socio Privado relativa
a esos costos.

Riesgo de El riesgo de que el Desarrollada Network Rail es enteramente responsable El desempefio de Network | No hay ayuda En el mercado ferroviario
recursos o suministro de insumos o de las actualizaciones/mejoras a la Rail es revisado por ORR gubernamental directa. desarrollado de Reino Unido,
insumos recursos que se requieren infraestructura. quien supervisa la NetWt_)rk Rall es la parte con la
para la operacién del ) ) !_lcenua de Ia_ Red. Puede experiencia y los recursos para
El Fabricante asume todo el riesgo por su imponer sanciones asumir este riesgo.
proyecto _se vea propio desempefio con sujecion a ciertos monetarias.
interrumpida o que el costo eventos de “retraso permitido” bajo el Los fabricantes del sector
de los mismos aumente. MSA relacionados con asuntos que privado esperarian tomar este
escapan a su control. riesgo en relacion con el
suministro del material rodante
y cuentan con la capacidad y
experiencia para hacerlo.
Riesgo de El riesgo de que el Emergente El Socio Privado asume la Parte del riesgo de los Es posible que la Los mercados emergentes
recursos o suministro de insumos o responsabilidad principal de asegurar un costos se puede manejar | Autoridad Contratante generalmente son mas
insumos suministro ininterrumpido de recursos al susceptibles a la volatilidad del

mercado y a grandes
variaciones de costos. Ver el
comentario sobre la tasa de
cambio para los proyectos ROT
en vias ferroviarias existentes
en mercados emergentes.
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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 o usuarios.

emergentes es que el Socio Privado
retenga el riesgo de demanda y tarifario
(riesgo de demanda e ingresos totales).

En la medida en que los ingresos
tarifarios no alcancen a cubrir el costo de
financiar y operar el proyecto y cumplir
con las contingencias probables del
mismo, se requerira de un tipo de
asistencia proveniente de impuestos
dentro de la estructura de pagos, y es
posible que la Autoridad Contratante
retenga un elemento del riesgo de
demanda.

Privado deberan hacer
una completa evaluaciéon
del riesgo de la demanda
y asegurarse de que el
contrato de concesién
contemple y asigne
debidamente el riesgo de
todo lo que puede afectar
la demanda.

Las partes deberan
también desarrollar una
estrategia integral de
mercado para manejar la
implementacion del
proyecto.

de subsidio por parte de la
Autoridad Contratante si
la demanda cae por
debajo una cierta cifra. Si
esto se estructura como
un arreglo de monto
maximo y por etapa,
entonces la Autoridad
Contratante también
debera comenzar a
beneficiarse de las
situaciones econémicas
que estén por encima del
caso base del Socio
Privado. Esto no es
incluido siempre y no
necesariamente refleja
una préctica del mercado.

Si presentan alto grado de
incertidumbre las
proyecciones del trafico
asi como las de ingresos
(debido a limitaciones de
personal y/o volatilidad de
la moneda), entonces es
posible que se deba
estructurar el proyecto
puramente sobre la base
de una tarifa por
disponibilidad (availability
fee).

Riesgo de la La disponibilidad tanto en Desarrollada En un acuerdo de franquicia tipico, este En un acuerdo de Puesto que es la En los mercados desarrollados
demanda volumen como en calidad riesgo serd asumido en gran parte por el franquicia tipico, al Autoridad Contratante la la Autoridad Contratante debe
asi como del transporte de Operador, pero sera mitigado por las Operador se le exige que retendra el riesgo de acceder a varias fuentes de
los recursos o insumos de obligaciones de participacion de ingresos compartir con la Autoridad | la demanda, ésta debera datos para desarrollar
un proyecto o la demanda impuestas al Operador y las obligaciones Contratante una asegurarse de sentirse proyecciones de trafico
por el producto o servicio de de asistencia impuestas a la Autoridad proporcion de sus comoda (tanto politica realistas y alcanzables y poder
un proyecto por parte de los Contratante. ingresos que excedan como econémicamente) asi gozar de una buena
consumidores o usuarios. cierto umbral, y tendra con las proyecciones de la | posicién para manejar el riesgo
Alternativamente, la Autoridad derecho a recibir demanda. de la demanda e ingresos
Contratante puede decidir tomar este asistencia de la Autoridad tarifarios. Sin embargo, dentro
riesgo, en cuyo caso exigira al Operador Contratante si sus de ciertos parametros la
que suscriba un contrato de ingresos no alcanzan Autoridad Contratante puede
administracion. dicho umbral. Los arreglos sentir que el Operador debe
de participacion en asumir parte de este riesgo.
ingresos normalmente no
aplican en los primeros 4
afios del acuerdo de
franquicia.
Riesgo de la La disponibilidad tanto en Emergente La posicion por defecto para proyectos Tanto la Autoridad Es posible que se La mayoria de riesgos de
demanda volumen como en calidad ROT en vias existentes en mercados Contratante como el Socio | requiera algin elemento demanda en proyectos

ferroviarios en el mundo han
sobreestimado las
proyecciones de usuarios e
ingresos y las
reestructuraciones son
comunes. Esto complica a las
Autoridades Contratantes en
mercados emergentes,
especialmente en el caso de
proyectos nuevos en el
mercado, donde la falta de
datos comparativos relevantes
sobre el mercado es probable.
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Riesgo del
mantenimiento

El riesgo de mantener el
activo segun las normas y
especificaciones apropiadas
fijadas para la vida del
proyecto.

Mayores costos de
mantenimiento debidos a
mayores volimenes.

Proyecciones o estimados
incorrectos y sobrecostos.

Desarrollada

X Network Rail es la propietaria y la
responsable del mantenimiento de la red
ferroviaria pesada de RU. Ha acumulado
afos de experiencia y es por esto que es
la mejor posicionada para manejar este
riesgo.

Hace algunos afios, se subcontrat6 el
mantenimiento de la via con el sector
privado, lo cual fracas6 porque resulté en
costos aumentados y calidad variable.
Network Rail se responsabilizé ella misma
por el mantenimiento de la via.

El Fabricante esta a cargo del
mantenimiento del material rodante como
parte de su contrato con el Operador.

El riesgo de retrasos en
los servicios prestados al
pasajero por cuenta de las
malas condiciones de la
infraestructura se
encuentra dispuesto en el
Contrato de Acceso a la
Via. Habra lugar a
compensacion en
circunstancias especificas
si la via no se encuentra
disponible en el tiempo
esperado.

Ademas, Network Rail
debe tener una licencia
otorgada por la ORR, el
ente regulador
independiente de RU.
Este régimen de
licenciamiento exige que
Network Rail cumpla con
ciertas normas de
seguridad, mantenga la
red ferroviaria y busque
mejorar desempefio y
eficiencia. La ORR
supervisa el desempefio
de Network Rail
continuamente teniendo
en cuenta la Ultima
evaluacion de cargos de
acceso, las obligaciones
estipuladas en su licencia
y las proyecciones de su
propio plan de negocios.
Donde fuera necesario, la
ORR podra exigir
cumplimiento con la
licencia si Network Rail
incumple sus obligaciones
y también podra
imponerle sanciones
monetarias.

La licencia también
premia a Network Rail por
alcanzar y sobrepasar
metas.

El volumen de servicios
operados en la
infraestructura, y el
consiguiente desgaste de
dicha infraestructura esta
limitada hasta cierto punto

No hay ayuda
gubernamental directa,
salvo en la medida en que
el gobierno britanico
otorgue un subsidio
directo a Network Rail y
subsidie el cronograma de
obras acordado de
Network Rail.

El gobierno también tiene
el deber legal de
garantizar la prestacion de
servicios a los pasajeros
ferroviarios en la red
ferroviaria de RU.

Unico en el Mercado
ferroviario pesado de RU.
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Mercado

por el control ejercido por
la Autoridad Contratante
bajo cada Acuerdo de
Franquicia con respecto al
ndmero de servicios que
pueden operar.

Riesgo del
mantenimiento

El riesgo de mantener el
activo segun las normas y
especificaciones apropiadas
fijadas para la vida del
proyecto.

Mayores costos de

Emergente

El Socio Privado tendra la responsabilidad
primaria por mantener el sistema
conforme a las normas adecuadas
definidas en las especificaciones de
desempefio por la Autoridad Contratante.

Noétese gque en los proyectos de riesgo-
demanda el Socio Privado asumira el

La Autoridad Contratante
debe tomarse el tiempo
para garantizar que las
especificaciones de
desempefio definan
adecuadamente las
obligaciones de
mantenimiento del Socio

Es posible que a la
Autoridad Contratante le
sea requerido garantizar y
manejar de forma
proactiva el
mantenimiento de los
sistemas existentes que
se integran con el

Algunos proyectos en
mercados emergentes han sido
licitados como proyectos de
Rehabilitaciéon-Operacion-
Traspaso. Es este caso, la
Autoridad Contratante debera
confirmar que cuenta con las
garantias suficientes de los

fuerza mayor

eventos inesperados que
estan por fuera del control
de las partes y que
demoran o impiden el
desempefio.

fuerza mayor en proyectos especificos,
para eventos de fuerza mayor definidos,
tales como (a) guerra, terrorismo, (b)
actos de vandalismo o dafio o destruccion
accidental de magquinaria, equipos, via
férrea u otra infraestructura; (c) desastres
naturales; (d) contaminacion nuclear,
guimica o biolégica; (e) ondas de presion

seguros sean mitigantes.

Un MSA normalmente
terminard  cuando un
evento de fuerza mayor
haya estado vigente
durante un periodo
especificado (por ej. un

mantenimiento debidos a riesgo primario de que el sistema sea Privado para asegurar proyecto. componentes del sistema y del
mayores volimenes. mantenido con la suficiente calidady que el sistema siempre material rodante que le
confiabilidad para garantizar que atraera contintie siendo robusto permitan el manejo de
. . clientes. Sin embargo, cuando el sistema en el caso de terminacion cualquier riesgo de
Proyecciones o estimados constituye un servicio pblico esencial u anticipada o vencimiento mantenimiento que sea
incorrectos y sobrecostos. operacion efectiva de monopolio en esa del acuerdo. Si la trasferido nuevamente a la
ruta, lo aconsejable para la Autoridad Autoridad Contratante Autoridad Contratante al final
Contratante es incluir los KPI adecuados define incorrectamente las de la concesion.
para supervisar los niveles de servicio y especificaciones de
tomar las acciones apropiadas para su desempefio, estaria
aplicacion (ej: con penalizaciones o efectivamente
reduciendo sus derechos tarifarios). transfiriendo los riesgos
nuevamente a si misma.
Donde el sistema deba ser integrado a la
infraestructura existente, es probable que
la Autoridad Contratante deba retener
parte del riesgo de mantenimiento sobre
algunos de los activos.
Riesgo de El riesgo de que ocurran | Desarrollada Network Rail podria solicitar alivio por | Se espera que los | Ninguno
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causadas por artefactos que viajen a
velocidades supersonicas; )
descubrimiento de fésiles, antigiiedades o
bombas no explotadas; y/o (g) huelga u
otros actos industriales excepto aquellos
que involucren a la contraparte del
contrato o a Network Rail.

El  Fabricante buscara un alivio
comparable por fuerza mayor y también
usualmente buscara cubrir huelgas, paros
patronales u otras disputas laborales
cuando estas sean eventos a nivel
nacional o de toda la industria ferroviaria.

afo).

Riesgo de
fuerza mayor

El riesgo de que ocurran
eventos inesperados que
estan por fuera del control
de las partes y que
demoran o impiden el
desempefio.

Emergente

La fuerza mayor es un riesgo compartido
y se esperaria ver un listado relativamente
bien desarrollado de eventos que darian
al Socio Privado derecho de recibir alivio.

Los eventos tipicos podrian incluir:

- eventos naturales de fuerza mayor, que
tipicamente pueden ser asegurados (por
ej. incendio / inundacion / tormenta,
vandalismo, etc.) y

- eventos de fuerza mayor que
tipicamente no pueden ser asegurados
(por ej. huelgas/protestas,
amenazas/engafios terroristas, suicidio /
accidente, emergencia de pasajeros,
colision/descarrilamiento,  servicios de
emergencia, invasion de la propiedad,
etc.).

Los eventos de fuerza mayor ocurridos
durante la construccién también causaran
una demora en el inicio de la recaudacion.
La capacidad del Socio Privado para
asumir este riesgo para los riesgos no
asegurados sera limitada, y la Autoridad
Contratante tipicamente tendrd que
asumir el riesgo después de un cierto
periodo de tiempo o una vez excedido un
cierto nivel de costos.

Durante la operacion, el impacto de la
fuerza mayor dependera de si el proyecto
se basa en disponibilidad (cuando podra
exigirse alivio de las sanciones por
indicadores clave del desempefio) o se
basa en demanda (cuando podria
requerirse un elemento de subsidio
gubernamental).

Los seguros del proyecto
(con cobertura de dafios
fisicos y pérdida de
ingresos) son un mitigador
clave de los riesgos de
fuerza mayor que causen
dafio fisico.

Los eventos de fuerza
mayor que no causan
dafio fisico y que estan
por fuera del alcance del
seguro por interrupcion de
negocios causaran un
problema de flujo de caja
para el Socio Privado.

La Autoridad Contratante
podria por consiguiente
otorgarle al Socio Privado
ciertos alivios en forma de
regalias para permitirle al
Socio Privado priorizar
sus obligaciones  de
servicio de la deuda. Este
alivio podria
proporcionarse mediante
un “préstamo” a una baja
tasa de interés de tal
manera que cuando se
reinicien los ingresos y
sobrepasen cierto umbral
que exceda del servicio
de la deuda, la Autoridad
Contratante sea
reembolsada por los
pagos de regalias
“perdidos”.

Ver comentarios sobre el
riesgo de no
asegurabilidad para un
proyecto ROT existente
en mercados
emergentes.

En operaciones de mercado
emergentes, la Autoridad
Contratante con frecuencia no
ofrece ninguna compensacion
por una terminacion derivada de
un evento de fuerza mayor
“natural” basandose en que éste
deberia estar asegurado.
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Riesgo del tipo
de cambio y la
tasa de interés.

El riesgo de fluctuaciones
monetarias y/o la tasa de
interés a lo largo de la
vida de un proyecto.

Desarrollada

Network Rail asume el riesgo de la tasa
de interés pero no deberia serle aplicable
el riesgo del tipo de cambio. Network Rail
recibe su financiacion del Gobierno en
bloqgues  quinquenales  denominados
periodos de control.

Los Fabricantes asumen el riesgo de la
tasa de interés (pueden intentar celebrar
contratos de cobertura). Podrian intentar
evitar el riesgo del tipo de cambio ya sea
antes o después de una fecha contractual
especificada, pero los Fabricantes
normalmente aceptan este riesgo como
un riesgo del negocio.

Los riesgos del tipo de
cambio y las tasas de
interés tipicamente no se
manejan directamente..

No se espera que la
Autoridad Contratante ayude
a Network Rail ni al
Fabricante en la mitigacion
de tales riesgos.

En los mercados
desarrollados, el riesgo de
fluctuaciones en la moneda
y en las tasas de interés no
es lo suficientemente
sustancial para exigir que la
Autoridad Contratante
ofrezca apoyo.

Riesgo del tipo
de cambio y la
tasa de interés

El riesgo de fluctuaciones
monetarias y/o la tasa de
interés a lo largo de la
vida de un proyecto.

Emergente

El Socio Privado buscaria mitigar este
riesgo a través de acuerdos de cobertura
bajo los Documentos Financieros, en la
medida posible o necesaria en dicho
mercado.

En algunos paises esto podria no ser
posible debido a la volatilidad cambiaria/
de las tasas de interés.

Parte del riesgo de los
costos puede manejarse
en proyectos con riesgo
de demanda trasladando
el riesgo al usuario
mediante ajustes en las
tarifas, pero la capacidad
de hacerlo podria ser
limitada dado que los
proyectos ferroviarios
ROT existentes tienden a
ser altamente elasticos en
la demanda (v.g.,
aumentan las tarifas y
disminuye la demanda).

Dado que las tarifas se
cobraran en moneda local, la
Autoridad Contratante podria
tener que conservar el riesgo
de la devaluacion de la
moneda local, en la medida
en que dicha devaluacién
tenga impacto sobre la
viabilidad econdmica del
proyecto (debida a la
necesidad de pagar por
importaciones en moneda
extranjera 'y atender al
servicio de la deuda en
moneda extranjera).

En proyectos ferroviarios en
mercados emergentes, la
devaluacion de la moneda
local por encima de cierto

umbral podria
desencadenar una
terminacion sin
incumplimiento del contrato.
Alternativamente, podria

desencadenar un acuerdo
de subsidio de un monto
maximo y por etapa por
parte de la Autoridad
Contratante. Los aspectos
de convertibilidad de la
moneda y las restricciones
sobre la repatriacion de
fondos también son temas
relativos a su aceptacion
para la banca tras la
terminacion en mercados
emergentes.

Riesgo de
seguros

El riesgo de que estén o
no estén disponibles
seguros para
determinados riesgos

Desarrollada

Network Rail esta obligada a obtener una
cobertura de seguros especificada bajo
los términos de su Licencia de Red.

El Fabricante estara obligado a obtener
niveles especificados de seguros bajo el
MSA y  cualquier  contrato de
mantenimiento, incluido seguro de bienes
contra todo riesgo, seguro de
responsabilidad patronal, y seguro de
responsabilidad civil y por productos. El
dejar de obtener los seguros tipicamente
constituird un evento de incumplimiento.

ORR se encarga de hacer
cumplir la Licencia de Red
de Network Rail.

Ninguno.

En operaciones en
mercados desarrollados en
el sector de los trenes
pesados, cada parte
normalmente asume el
riesgo  de sus propios
seguros.
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Mercado

Riesgo de
seguros

El riesgo de que estén o
no estén disponibles
seguros para
determinados riesgos

Emergente

Cuando los riesgos se tornen no
asegurables  tipicamente no  existe
obligacion de mantener seguros para
tales riesgos.

Si ocurre un evento de riesgo no
asegurado, el Socio Privado tipicamente
tendra que asumir este riesgo.

Si el riesgo no asegurado es fundamental
para el proyecto (por ej., cobertura de
daflos  fisicos para  componentes
principales del proyecto) entonces el
Socio Privado podria requerir un
mecanismo de salida (por ej., terminacién
por fuerza mayor) si no puede reinstaurar
el proyecto en forma econémica.

La Autoridad Contratante
y el Socio Privado deben
considerar el caso de que
un seguro no esté
disponible para el
proyecto, dada la
localizacién y otros
factores relevantes.

La Autoridad Contratante
podria tener que considerar si
respalda la no disponibilidad
de un seguro, en particular
cuando esta situacion haya
sido causada por eventos o
circunstancias internos de
pais o regionales.

En operaciones de
mercados emergentes, la
Autoridad Contratante
tipicamente no asume el
riesgo de la no
asegurabilidad derivada del
proyecto, aunque existen
buenas razones para
afirmar que deberia hacerlo
si el Socio Privado no
cuenta con proteccion frente
a las consecuencias de un
evento natural de fuerza
mayor que se torne no
asegurable y si la Autoridad
Contratante desea que el
Socio Privado continte con
el proyecto.

Riesgo politico

El riesgo de intervencion
gubernamental,
discriminacion,
confiscacion o
expropiacién del proyecto

Presupuestos del sector
publico.

Desarrollada

Bajo un MSA, una requisicién
normalmente ser4 un evento de fuerza
mayor.

Podria  otorgarse una
Demora Permitida al
Fabricante cuando una
Autoridad Contratante le
imponga una orden de
detencion, por ej. en
respuesta a un accidente.

Ninguno.

El tipo de eventos de riesgo
politico que ocurren en
mercados desarrollados
probablemente sean mas
tenues y menos drasticos
que en los mercados
emergentes. En
consecuencia, tipicamente
no se obtienen seguros de
riesgo politico.

Riesgo politico

El riesgo de intervencion
gubernamental,
discriminacion,
confiscacion o
expropiacion del proyecto

Presupuestos del sector
publico.

Emergente

La Autoridad Contratante tipicamente
asume la responsabilidad por los eventos
politicos ajenos al control del Socio
Privado.

Este concepto podria incluir cualquier
“acto gubernamental adverso sustancial”
(en términos amplios, cualquier accién u
omisién de cualquier entidad
gubernamental que tenga un impacto
adverso sustancial sobre la capacidad del
Socio Privado para cumplir con sus
obligaciones y/o ejercer sus derechos
bajo la concesién) y podria incluir también
un listado especifico de eventos de
naturaleza politica tales como
expropiacion, interferencia, huelgas
generales, cambios discriminatorios en la
ley, asi como eventos no asegurables
mas generales tales como riesgos de
guerras/motines/embargos, etc.

El Socio privado esperaria no solo un
alivio mediante compensacién  sino
también la posibilidad de retirarse del
proyecto _en caso de que los riesgos

La Autoridad Contratante
tendrd que asegurar que
otros departamentos
gubernamentales actten
de acuerdo con los
objetivos del proyecto y
tendra que manejar
activamente a las diversas
partes interesadas en el
proyecto para lograrlo.

Este tipo de problema
tipicamente conducird a un
evento de terminacion, en el
cual la Autoridad Contratante
tendr& que respaldar la
deuda y el patrimonio
potencialmente con una
garantia del gobierno.

Los inversionistas y
prestamistas  comerciales
también podrian estar en
capacidad de cubrir este
riesgo  para si mismos
utilizando un seguro de
riesgo politico y dejando
que el riesgo sea manejado
por el asegurador en contra
de la Autoridad Contratante.
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Riesgos

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo

Categoria____ Descripcion

Variable

Publica Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

Mercado

politicos continGien durante un término no
aceptable.

Riesgo El riesgo de que cambie | Desarrollada Es probable que Network Rail busque un | Ninguna. Ninguno. Los proyectos en el sector
regulatorio/de la ley y afecte la cambio en la proteccion legal para ciertos ferroviario implican una
cambio en la capacidad del proyecto eventos especificados. interaccién estrecha con los
ley. para cumplir sus objetivos pasajeros y las normas de
y el precio al cual pueda De igual manera, un fabricante buscara seguridad juegan un papel
mantenerse el un cambio en la proteccion legal y las de mé&xima importancia. Un
cumplimiento con la ley. partes normalmente intentan acordar un cambio en la legislacion de
listado de cambios previsibles en la ley salud y seguridad bien
Cambios tributarios. para los cuales no hay ninguna proteccién podria tener un efecto
disponible. general pero también podria
tener un efecto
desproporcionado sobre el
sector ferroviario. Se espera
que las partes cumplan con
los cambios previsibles en
laley.
Riesgo El riesgo de que cambie | Emergente La Autoridad Contratante tipicamente | La Autoridad Contratante | Algunos proyectos también | En los mercados

regulatorio/de
cambio en la ley

la ley y afecte Ila
capacidad del proyecto
para cumplir sus objetivos
y el precio al cual pueda
mantenerse el
cumplimiento con la ley.

Cambios tributarios

asume la responsabilidad principal por los
cambios en la ley posteriores a la
licitacion/posteriores a la firma del
contrato.

Podria haber cierto grado de reparticion
del riesgo con el Socio Privado y podra
haber ciertos riesgos que se espere que
asuma el Socio Privado junto con el resto
de mercado.

El Socio Privado esperaria ser mantenido
a salvo de pérdidas econémicas respecto
de aquellos cambios en la ley que sean
discriminatorios (hacia el proyecto o hacia
el Socio Privado), o especificos (para el
sector ferroviario o del transporte).

El Socio Privado también podria recibir
proteccion contra otros cambios
(generales) en la ley. Sin embargo, el
nivel de proteccion reflejara la capacidad
del Socio Privado para mitigar este riesgo
(a través del régimen de tarifas o de
inflacion, de ser aplicables) y si el riesgo
es de aplicacion general al mercado (por
ej. un aumento generalizado del impuesto
de sociedades o sobre dividendos).
También puede ser apropiado que el
Socio Privado asuma un cierto nivel
financiero de riesgo antes de que se haga
pagadera una compensacion, a fin de
garantizar que sélo se presenten

tendr4 que asegurar que
diversos  departamentos
gubernamentales tengan
en cuenta el proyecto al
aprobar nuevas leyes con
el fin de garantizar que el
Socio Privado no se vea
afectado en forma
inadvertida.

Los diversos
departamentos del
gobierno  que puedan
afectar el proyecto deben
por  consiguiente  ser
conscientes de la
asignacion de riesgos en
el proyecto al adoptar
leyes y reglamentaciones
que puedan tener impacto
sobre el mismo.

podrian  contemplar  una
clausula de estabilizacion que
blinde ciertas posiciones
legales (tales como el
régimen tributario  vigente)
contra cualesquiera cambios
futuros en la ley. Esto podria
requerir un nivel de
ratificacion parlamentaria del
contrato de concesion.

No obstante, el método de
estabilizacion no es en
general favorecido por los
gobiernos o las ONG (v.g.,
debido al concepto de
inmunidad del Socio Privado
frente a actualizaciones en
las leyes ambientales, por
ejemplo).

emergentes, es probable
que el Socio Privado tenga
un mayor nivel de
proteccion frente a los
cambios en la ley para
reflejar el mayor riesgo de
cambio (incluyendo tanto su
probabilidad como  sus
consecuencias) y con el fin
de atraer inversionistas para
el proyecto. En esta forma,
se esperaria que la
Autoridad Contratante
asumiera un mayor riesgo
de cambio en la ley en
comparacion con un
proyecto en un mercado
desarrollado.
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Riesgos

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo
Mercado

Categoria | Descripcion

Variable

Publica Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

reclamaciones por cambios sustanciales
en las circunstancias.

Los cambios en la ley deben siempre dar
derecho al Socio Privado a una variacion
cuando ello sea necesario para evitar una
obligacion imposible, o deben dar de lo
contrario un derecho a la terminacion
(tipicamente sobre la base de wun
incumplimiento de la Autoridad
Contratante).

Riesgo de
inflacion

El riesgo de que los
costos  del proyecto
aumenten méas de lo
esperado.

Desarrollada

El riesgo es asumido por Network Rail en
relacién con la infraestructura.

Este riesgo es asumido por el Fabricante
en relacién con el material rodante, sujeto
a un régimen relacionado con Variaciones
por Modificaciones Obligatorias.

Los costos de mantenimiento del material
rodante normalmente estan sujetos a
indexacion.

Ninguno, excepto la
indexacion.

Ninguno.

En los mercados
desarrollados, la inflacion
tipicamente es minima y no
sufre fluctuaciones en la
misma medida de los
mercados emergentes.

Riesgo de
inflacion

El riesgo de que los
costos  del proyecto
aumenten méas de lo
esperado.

Emergente

El riesgo de inflacién es tipicamente
asumido por el usuario del proyecto (en
proyectos con riesgo de demanda) o por
la Autoridad Contratante (en proyectos
basados en disponibilidad).

Los proyectos ferroviarios ROT en
mercados emergentes tipicamente son
proyectos con riesgo de demanda que
requieren la posibilidad de aumentar las
tarifas al usuario, pero esta posibilidad
puede con frecuencia verse restringida
(dado que es muy probable que el
aumento de costos sea un tema politico
delicado), y por tanto el Socio Privado
podria requerir apoyo adicional de la
Autoridad Contratante.

En proyectos basados en disponibilidad,
el pago por disponibilidad tipicamente
incluird tanto un componente fijo (cuando
la deuda haya sido cubierta) como un
componente variable (para reflejar los
costos de financiacion variables y los
insumos variables, tales como personal y
materiales).

El Socio Privado esperara

mantenerse neutral
respecto de los costos
inflacionarios tanto
internacionales como

locales a través de un
régimen apropiado de
aumentos por inflacién o
reajuste de tarifas.

La Autoridad Contratante
podria que tener proporcionar
un subsidio al Socio Privado
en proyectos con riesgo de
demanda si el usuario no
puede asumir el aumento de
costos.

La fluctuacién de los costos
inflacionarios es un riesgo
mayor en los mercados
emergentes que en los
mercados desarrollados y la
expectativa  del Socio
Privado serd que este
riesgo  sea asumido 'y
manejado por la Autoridad
Contratante  durante el
término de la concesion.
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Riesgos

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo

Categoria \

Descripcion

Variable

Publica Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

Mercado

Riesgo
estratégico

Cambio en la propiedad
accionaria del  Socio
Privado.

Conflictos de intereses
entre los accionistas del
Socio Privado.

Desarrollad
a

La importancia de estos riesgos varia de
transaccion en transaccién. En un
mercado altamente regulado como el del
Reino Unido, los participantes son
importantes compafiias y no SPVs, de
manera que existe menos enfoque en un
cambio de control.

Variadas.

Variados.

Variado.

Riesgo
estratégico

Cambio en la propiedad
accionaria  del  Socio
Privado.

Conflictos de intereses
entre los accionistas del
Socio Privado..

Emergente

La Autoridad Contratante desea asegurar
que el Socio Privado al cual se le
adjudique el proyecto cuenta con el
aporte de los especialistas requerido para
que el proyecto sea exitoso.

La licitacién se adjudicara sobre la base
de los conocimientos y experiencia
técnica y los recursos econémicos del
Socio Privado y por esta razon los
patrocinadores deben permanecer
involucrados en el proyecto.

La Autoridad Contratante
limitar4d la capacidad del
Socio Privado para
modificar sus tenencias
accionarias  durante  un
periodo (v.g. blogueo
durante el periodo de
concesion inicial).

La propuesta pre-licitacion
debera incluir propuestas
para el gobierno del Socio
Privado.

No es probable que la
Autoridad Contratante en
los mercados emergentes
sea mas restrictiva.

Riesgo de
tecnologia
perturbadora

El riesgo de que una

nueva tecnologia
emergente desplace
inesperadamente una

tecnologia establecida
utilizada en el sector de
proyectos ferroviarios
ROT existentes.

Desarrollad
a

Usualmente no se contempla, dado que
es poco probable que se considere como
un “hilo” hacia la infraestructura. El
cambio tecnoldgico generalmente
reducird los costos y aumentarda la
eficiencia.

Riesgo de
tecnologia
perturbadora

El riesgo de que una
nueva tecnologia
emergente desplace

inesperadamente una
tecnologia establecida
utilizada en el sector de
los trenes ligeros.

Emergente

Es poco probable que este riesgo se
traslade al Socio Privado en un proyecto
ROT en mercados emergentes, dado que
hay pocas probabilidades de que la
tecnologia sea un componente sustancial
del proyecto.

La obligacion del Socio
Privado es prestar un
servicio que busque una
mejora continua en relacién
con cambios menores.

Los cambios  mayores
requeririan una variacion.

Tipicamente no considerado
dada su poca probabilidad
en los mercados
emergentes.

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluida
cualquier
compensa-
cién).

El riesgo de que un
proyecto se dé por
terminado antes del
vencimiento del plazo y las
consecuencias monetarias
de dicha terminacion.

Desarrollada

En el sector de los ferrocarriles pesados
en el Reino Unido, la posicion esta menos
estandarizada que en los proyectos de
APP tipicos.

Un Fabricante podria otorgar al
Propietario, a su discrecion, el derecho de
elegir aprovechar el trabajo realizado por
el Fabricante antes de la terminacion, a
un precio justo que refleje las cuotas ya
pagadas sobre el valor del contrato.
Alternativamente, el Propietario podria
normalmente exigirle al  Fabricante
reembolsar el valor ya pagado del
contrato, con intereses. EIl Propietario
podria_intentar negociar un derecho a

Un mitigante clave es
asegurar que los
desencadenantes de la
terminacion no sean
desencadenantes minimos
y que exista la posibilidad,
en la medida de lo posible,
de que cada una de las
partes pueda subsanar
cualquier presunto
incumplimiento.

En ciertas circunstancias, la
Autoridad Contratante
podria exigir un acuerdo
directo en relacién con un
contrato de mantenimiento.
Invariablemente  requerira
un acuerdo directo en
relacion  con  cualquier
alquiler de material rodante,
impidiéndole al Propietario
efectuar una terminacién sin
haber dado a la Autoridad
Contratante ciertos
derechos de intervencion
disefiados para permitirle a
la_ Autoridad Contratante

La  compensacion por
terminacién anticipada esta
razonablemente bien
definida y tipicamente no se
obtiene un riesgo de seguro
politico.
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Riesgos
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Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental
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Publica Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

Mercado

devolver la flota total de material rodante
aceptado si la cantidad de material
rodante aceptado para entonces esta por
debajo de un umbral especificado. Ante
una terminacion, el Fabricante
normalmente deber4d indemnizar al
Propietario y al Operador por ciertos
costos, tales como los costos de obtener
un contrato de reemplazo menos los
ingresos resultantes de poseer una flota
de menor tamafio y algunos otros dafios
emergentes.

cumplir su obligacion
estatutaria de prestar el
servicio de tren de
pasajeros.

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluida
cualquier
compensa-
cion).

El riesgo de que un
proyecto se dé  por
terminado antes del
vencimiento del plazo y las
consecuencias monetarias
de dicha terminacion.

Emergente

El nivel de compensacién pagadera ante
una terminacion anticipada dependera de
las razones para la terminacién y
tipicamente por:

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante — el Socio Privado obtendria
la devolucién de su deuda principal (en la
medida aplicable), su capital y un nivel de
patrimonio;

(2) Terminacién sin incumplimiento — el
Socio Privado obtendria la deuda principal
(en la medida aplicable) y el capital; y

(3) Incumplimiento del Socio Privado — el
Socio Privado obtendria tipicamente un
pago en funcién del costo de los insumos
del proyecto (valor de la
construccion/valor en libros) o la deuda
principal pendiente (de ser apropiada).

En muchos mercados emergentes es
comin que la deuda principal sea
garantizada como un minimo en cada
escenario de terminacion, y que los
derechos de compensacion por debajo de
dicha cifra sean restringidos, pero este
nivel de cobertura no es en absoluto
universal y existen proyecto en los cuales
el Socio Privado y sus prestamistas
conservaran el riesgo de un faltante en la
valoracion de los activos ante una
terminacién anticipada. Aunque pudiera
parecer que los prestamistas del proyecto
no se ven por consiguiente
significativamente  expuestos a un
incumplimiento en el proyecto,
tipicamente no tendrian el derecho a
solicitar una terminacibn en estas
circunstancias, 'y asi  continuaran
motivados para que el proyecto funcione
con el fin de recuperar su préstamo si la

Un mitigante clave es
asegurar que los
desencadenantes de la
terminacion no sean
desencadenantes minimos
y que existan rutas
adecuadas y bien definidas
para que cada una de las
partes pueda subsanar
cualquier presunto
incumplimiento.

La mitigacion para los
prestamistas cuando el
nivel de compensacion sea
inferior a la deuda principal
es el nivel de capital del
negocio y posiblemente las
garantias de los
patrocinadores, tales como
las garantias de
terminaciéon para cubrir el
riesgo clave de
incumplimiento antes de
que se establezca un
servicio estable.

El riesgo de pactos de la
Autoridad Contratante
podria exigir una garantia
de un nivel mas alto del
gobierno para garantizar el
nivel de compensacion
pagadero a la terminacién.

Los prestamistas exigiran
contratos directos con la
Autoridad Contratante que
otorguen a los prestamistas
derechos de intervencion en
caso de que la Autoridad
Contratante  solicite  una
terminacion por
incumplimiento o en el
evento de que el Socio

Privado incurra un
incumplimiento  bajo  la
documentacion del

préstamo. Los prestamistas
tendrian  tipicamente un
periodo de gracia para
reunir informacién,
administrar la compafiia del
proyecto y buscar una
resolucion o en Ultima
instancia novar los
documentos del proyecto a
un concesionario sustituto
adecuado.

En los mercados
emergentes, también podria
haber garantias soberanas
que respalden las
obligaciones de pago de las
Autoridades Contratantes.

El seguro de riesgo politico
podria estar disponible y es
probable que se solicite
para cubrir el riesgo de que
la Autoridad Contratante o
el garante gubernamental
incumpla sus obligaciones
de pago.
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Autoridad Contratante elige no ejercer sus
derechos de terminacion.
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Matriz de riesgos 5: Puerto (DBFO)

Matriz de riesgos 5: Puerto (DBFO)

e Proyecto de un nuevo terminal portuario de contenedores, realizado como transaccion DBFO
¢ El mercado emergente esta basado en una concesion en Senegal
e Principales riesgos

— Riesgos ambientales y sociales

— Riesgo de demanda

— Riesgo de fuerza mayor
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Riesgos

Asignacion

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental

Resumen Comparativo
Mercado

Categoria

Descripcion

Variable

Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Temas

Compra de tierras
y riesgo del lugar.

El riesgo de la adquisicion de titulo
sobre la tierra a ser usada para un
proyecto, la seleccion del lugar y
sus condiciones geofisicas.

Permiso de planeacién
Derechos de acceso
Seguridad

Patrimonio cultural
Arqueologico
Contaminacion

Defectos latentes

Desarrollada

La Autoridad Contratante asume el
riesgo principal por estar mejor
posicionada para seleccionar y adquirir
la participacion requerida en la tierra que
requiere el proyecto.

Sin embargo, puede haber algunas
areas en las que el riesgo se comparte
con el Socio Privado. Si bien la
Autoridad Contratante puede asegurar la
disponibilidad del corredor, la idoneidad
del mismo puede depender del plan de
disefio y construccién del Socio Privado.

La Autoridad Contratante generalmente
es responsable de proveer un sitio
“limpio”, sin restricciones en los titulos,
asi como de resolver problemas de
servicios publicos y contaminacién. Los
activos existentes propuestos para el
proyecto también deben ser
inspeccionados y garantizados
plenamente.

La Autoridad Contratante normalmente
entrega el predio al Socio Privado como
cuerpo cierto. El Socio Privado puede
asumir el riesgo de manejar las
condiciones adversas que revelen
prospecciones sobre riesgos
imprevisibles del subsuelo.

Donde no es posible hacer prospeccion
plena antes de otorgarse el contrato (por
ej. en zonas urbanas de alta densidad),
el riesgo se asigna a la Autoridad
Contratante o se comparte.

La Autoridad Contratante debera
realizar evaluaciones detalladas
de las condiciones de terreno,
maritimas, ambientales y sociales
y divulgar dicha informacién al
Socio Privado como parte del
proceso licitatorio. Dicha
evaluacion debe incluir derechos
de via y convenios, etc. que
puedan gravar la tierra.

Hasta el maximo grado posible, la
Autoridad Contratante debe
asegurarse de entender
plenamente los riesgos que
implica asegurar el sitio y las
limitaciones que afectaran la
construccion y operacion del
sistema.

La Autoridad Contratante debe
manejar también derechos
indigenas sobre la tierra que
puedan impedir el uso de ella.

Antes de otorgar el contrato, la
Autoridad Contratante podria
limitar (mediante legislacién y un
proceso de consulta apropiado) la
posibilidad de que propietarios
potenciales o predios y negocios
adyacentes formulen reclamos de
tierras.

Es posible que la
Autoridad Contratante
deba usar sus poderes
legislativos para
asegurar el sitio (por ej.
mediante expropiacion
/ adquisicion
obligatoria).

Incluso si el sitio esta
legalmente claro, es
posible que se deba
invocar la autoridad del
Gobierno para
asegurar el sitio
debidamente para el
sector privado. Puede
haber instancias de
invasiones historicas
que el Socio Privado
no es el mejor
posicionado para
resolver.

Como ejemplos estan
la reubicacion de
personas (por ej. retiro
de viviendas o
negocios informales) y
esfuerzos continuados
por manejar el impacto
social y politico del
proyecto en 'y
alrededor del sitio.

Es posible que la
Autoridad Contratante
deba proveer
seguridad o asistencia
adicional durante las
operaciones para
manejar este riesgo.

Los derechos sobre la
tierra y las condiciones
del terreno en mercados
desarrollados
tipicamente estan mas
establecidas y los
riesgos se pueden
mitigar con diligencia
debida apropiada, los
respectivos registros de
tierras y los registros de
servicios publicos.

Compra de tierras
y riesgo del lugar.

El riesgo de la adquisicion de titulo
sobre la tierra a ser usada para un
proyecto, la seleccion del lugar y
sus condiciones geofisicas.

Permiso de planeacién

Emergente

La Autoridad Contratante asume el
riesgo principal por estar mejor
posicionada para seleccionar y adquirir
la participacion requerida en la tierra que
requiere el proyecto.

La Autoridad Contratante debera
realizar evaluaciones detalladas
de las condiciones de terreno,
maritimas, ambientales y sociales
y divulgar dicha informacién al
Socio Privado como parte del

Es posible que la
Autoridad Contratante
deba usar sus poderes
legislativos para

asegurar el sitio (por ej.

mediante expropiacion

Los derechos sobre la
tierra y las condiciones
del terreno
(particularmente registros
confiables de servicios
publicos y cobros por la
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Derechos de acceso
Seguridad
Patrimonio cultural
Arqueoldgico
Contaminacion
Defectos latentes

Dragado de canales

La Autoridad Contratante generalmente
es responsable de proveer un sitio
“limpio”, sin restricciones en los titulos,
asi como de resolver asuntos relativos a
servicios publicos y contaminacién. Los
activos existentes propuestos para el
proyecto también deben ser
inspeccionados y garantizados
plenamente. El Socio Privado podra
asumir el riesgo relativo a condiciones
adversas conocidas, pero otros riesgos
imprevisibles del subsuelo (por ej.
excavaciones arqueoldgicas)
probablemente seran asumidos por la
Autoridad Contratante.

En proyectos de puertos en zonas
previamente abandonadas, la Autoridad
Contratante podra asumir el riesgo de la
totalidad o parte de la infraestructura
portuaria entregada al Socio Privado
antes de iniciar cualquier ampliacion,
con el fin de garantizar el cumplimiento
de determinadas normas minimas.

Durante el término de la concesion,
podra ser necesario que la Autoridad
Contratante contintie prestando servicios
de soporte de infraestructura, tales como
garantizar el dragado de los canales y su
mantenimiento a la profundidad
requerida, asi como la disponibilidad
continuada de vias, ferrocarriles y
servicios publicos.

proceso licitatorio.

Hasta el maximo grado posible, la
Autoridad Contratante debe
asegurarse de entender
plenamente los riesgos que
implica asegurar el sitio y las
limitaciones que afectaran la
construccion y operacion del
sistema.

La Autoridad Contratante debe
manejar también derechos
indigenas sobre la tierra que
puedan impedir el uso de ella.

Antes de otorgar el contrato, la
Autoridad Contratante podria
limitar (mediante legislacién y un
proceso de consulta apropiado) la
posibilidad de que propietarios
potenciales o predios y negocios
adyacentes formulen reclamos de
tierras.

/ adquisicion
obligatoria).

Incluso si el sitio esta
legalmente claro, es
posible que se deba
invocar la autoridad del
Gobierno para
asegurar el sitio
debidamente para el
sector privado. Puede
haber instancias de
invasiones histéricas
que el Socio Privado
no es el mejor
posicionado para
resolver.

Como ejemplos estan
la reubicacion de
personas (por ej. retiro
de viviendas o
negocios informales) y
esfuerzos continuados
por manejar el impacto
social y politico del
proyecto en 'y
alrededor del sitio.

Es posible que la
Autoridad Contratante
deba proveer
seguridad o asistencia
adicional durante las
operaciones para
manejar este riesgo.

tierra) en los mercados
emergentes pueden
menos confiables que en
los mercados
desarrollados en donde
hay regimenes de tierras
establecidos asi como
registros de servicios
publicos.

Ante la ausencia de
legislacion en mercados
emergentes, los temas
relativos al derecho a la
tierra de comunidades
indigenas y la
participacion de la
comunidad pueden
manejarse mediante la
Autoridad Contratante
adoptando las
Salvaguardas de la CFlI
para el proyecto,
particularmente para
asegurar opciones de
financiacion internacional
para el mismo.

Riesgo ambiental
y social

El riesgo de las condiciones
ambientales latentes que pueden
afectar el proyecto y el respectivo
riesgo de dafio ambiental o dafio a
las comunidades locales.

Desarrollada

Los riesgos sociales relativos a los
grupos indigenas seran responsabilidad
de la Autoridad Contratante.

La Autoridad Contratante también podra
retener responsabilidad por los impactos
sociales inevitables por el desarrollo del
proyecto (por ej., compensacion por la
expropiacion de derechos sobre tierras

La Autoridad Contratante debe
llevar a cabo la diligencia debida
necesaria para determinar la
idoneidad ambiental del sitio y
divulgar todos los aspectos
ambientales conocidos al Socio
Privado.

La Autoridad Contratante debera

La Autoridad
Contratante debera
adoptar medidas
significativas antes y
durante el proyecto
para manejar los
impactos sociales de la
construccion y la

El andlisis ambiental
cuidadoso viene en
aumento incluso en los
mercados desarrollados,
a medida que tanto los
Socios Privados como
las Autoridades
Contratantes estan mas
presionadas para
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indigenas y/o reubicacién de
comunidades o negocios urbanos).

revisar todos los planes
ambientales presentados por el
Socio Privado para garantizar que
dichos planes seran aptos para
una adecuada gestién de los
riesgos del proyecto.

Los prestamistas desearan
conocer un plan sobre la forma en
que se manejaran estos aspectos
y su cumplimiento con los
Principios de Ecuador (si se
aplican al proyecto).

Algunos inversionistas, tales
como las instituciones de
financieras de desarrollo tendran
Sus propios requisitos de planes
ambientales y sociales, en
particular en lo que respecta a
contaminacion de ruido y exigiran
que los contratos incluyan
disposiciones para remediar o
mitigar dichos efectos.

El riesgo ambiental se extiende al
impacto del proyecto en términos
mas amplios, incluyendo temas
tales como la ubicacién del sitio
de deposito de los escombros
resultantes del dragado y el
impacto general del proyecto
sobre la fauna y flora marinas y la
fauna circundante. Varios
proyectos en el Reino Unido y
Australia han enfrentado fuerte
oposicién e incurrido altos costos
para el manejo y mitigacion de
estos riesgos.

operacion.

Los inversionistas y
prestamistas podran
desear conocer un plan
sobre estos aspectos.

desarrollar sélidos planes
de manejo del riesgo
ambiental y social antes
de iniciarse la
construccion.

Riesgo ambiental
y social

El riesgo de las condiciones
ambientales latentes que pueden
afectar el proyecto y el respectivo
riesgo de dafio ambiental o dafio a
las comunidades locales

Emergente

El Socio Privado tendra la

responsabilidad principal de manejar la
estrategia ambiental y social para todo el

proyecto, pero es posible que las

condiciones ambientales existentes que
no se puedan abordar debidamente o a

las que no se les pueda fijar un precio
sean retenidas por la Autoridad

La Autoridad Contratante debera
llevar a cabo la diligencia debida
necesaria para determinar la
aptitud ambiental del sitio e
informar al Socio Privado respecto
de cualquier asunto ambiental
conocido.

La Autoridad Contratante debera

El Gobierno debera
adoptar medidas
significativas antes y
durante el proyecto
para manejar los
impactos sociales de la
construccion y la
operacion.

Debido a su compromiso
con los Principios de
Ecuador, los
prestamistas
internacionales y las
instituciones financieras
de desarrollo son
especialmente sensibles
a los riesgos ambientales
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Contratante.

La Autoridad Contratante también podra
retener responsabilidad por los impactos
sociales inevitables por el desarrollo del
proyecto (por ej., compensacion por la
expropiacién de derechos sobre tierras
indigenas y/o reubicacion de
comunidades o negocios urbanos).

revisar todos los planes
ambientales presentados por el
Socio Privado para garantizar que
dichos planes seran aptos para
una adecuada gestién de los
riesgos del proyecto.

Los prestamistas desearan
conocer un plan sobre la forma en
que se manejaran estos aspectos
y su cumplimiento con los
Principios de Ecuador (si se
aplican al proyecto).

Algunos inversionistas, tales como
las instituciones financieras de
desarrollo, tendran sus propios
requisitos de planes ambientales y
sociales, en particular en lo que
respecta a contaminacion de ruido
y exigiran que los contratos
incluyan disposiciones para
remediar o mitigar dichos efectos.

El riesgo ambiental se extiende al
impacto del proyecto en términos
mas amplios, incluyendo temas
tales como la ubicacién del sitio
de deposito de los escombros
resultantes del dragado y el
impacto general del proyecto
sobre la fauna y flora marinas y la
fauna circundante. Varios
proyectos en el Reino Unido y
Australia han enfrentado fuerte
oposicién e incurrido altos costos
para el manejo y mitigacion de
estos riesgos.

Los inversionistas y
prestamistas podran
desear conocer un plan
sobre la forma de
manejo de estos
aspectos.

y sociales. Evaluaran con
sumo cuidado la forma
de manejo de estos
riesgos, tanto a nivel del
sector privado como del
sector publico y este
examen es Util para
mitigar los riesgos que
presentan estos temas.

En particular, en los
proyectos portuarios de
mercados emergentes, la
Autoridad Contratante
debera manejar el
impacto sobre la pesca
local de subsistencia.

Riesgo de disefio

El riesgo de que el proyecto no
haya sido correctamente disefiado
para el propdsito requerido.

Estudio de factibilidad.

Aprobacion de los disefios.

Desarrollada

El Socio Privado tendra la
responsabilidad principal de la idoneidad
del disefio del sistema y su cumplimiento
con las especificaciones de
productividad o desempefio.

Es posible que la Autoridad Contratante

La Autoridad Contratante con
frecuencia bosqueja a grosso
modo las obligaciones de disefio y
construccion del Socio Privado
para satisfacer las
especificaciones de disefio y
asegurar el cumplimiento con los

Los proyectos portuarios
en mercados
desarrollados se
benefician de una
disponibilidad estable de
recursos y estandares de
disefio definidos, que
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Modificacion de los disefios.

deba retener una parte del riesgo de
disefio en algunos aspectos del sistema
u obras relacionadas, dependiendo del
grado de participacion de la Autoridad
Contratante en la prescripcion de
normas y especificaciones finales del
proyecto.

Si las especificaciones finales son
demasiado prescriptivas, la capacidad
del Socio Privado de garantizar la
idoneidad de su solucion de disefio para
el proposito respectivo podra verse
afectada y en dicha medida la Autoridad
Contratante participara en el riesgo de
disefio.

Si el proyecto habra de integrarse en
una infraestructura existente, la
capacidad del Socio Privado de
garantizar la idoneidad de su solucién
de disefio para el propésito respectivo
podra verse afectada (en tanto no podra
garantizar defectos en la infraestructura
que puedan afectar el desempefio).

requerimientos juridicos y las
buenas précticas industriales
aplicables. Esto permite
innovacién en el sector privado y
ganancias de eficiencia en el
disefio.

Un proceso de revision del disefio
permitira mayor dialogo y
cooperacion entre la Autoridad
Contratante y el Socio Privado.
Sin embargo, no se debe
entender el proceso de revision
mutua como una reduccion o
limitacién de la responsabilidad
general del Socio Privado.

permiten una mayor
innovacion y ganancias
por productividad. La
calidad de la informacién
proporcionada por la
Autoridad Contratante y
la capacidad limitada
para verificar dichos
datos puede ser otro
obstéaculo para la
capacidad del Socio
Privado de asumir la
totalidad del riesgo de
disefio.

Riesgo de disefio

El riesgo de que el proyecto no

haya sido correctamente disefiado

para el propésito requerido.
Estudio de factibilidad
Aprobacion de los disefios.

Modificacién de los disefios.

Emergente

El Socio Privado tendra la
responsabilidad principal de la idoneidad
del disefio de la infraestructura portuaria.

Debido a que el Socio Privado
generalmente asume la mayor
parte del riesgo econémico del
proyecto, el Socio Privado
preferiria limitar los derechos de
la Autoridad Contratante de
objetar el disefio propuesto o
cualquier modificaciéon al mismo
si estas acciones pueden
representar un cambio
sustancial en los intereses de
largo plazo de la Autoridad
Contratante en el momento de
devolucion de la infraestructura.

Cuando los proyectos
han sido presentados de
motu propio por los
Socios Privados es
probable que la
participacion de la
Autoridad Contratante en
el disefio del proyecto
sea limitada.

Sin embargo, donde ya
existe infraestructura
portuaria, puertos en
competencia de un
mismo pais o cuando se
trate del desarrollo de un
puerto para un sector
industrial especifico (por
ej., terminales de petréleo
y gas) la Autoridad
Contratante podra
mostrarse mas
interesada en la
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Asignacion Mitigacién

Riesgos
Categoria

definicion de las
especificaciones finales.

Riesgo de
construccion

Disputas laborales. Interfaz /
Gestion de proyecto.

Dafio en comisionamiento

Violacion de propiedad intelectual.

Estandares de aseguramiento de
calidad.

Defectos.

Disputas o insolvencia de
contratistas.

Sobrecostos sin compensacion o
alivio.

Desarrollada

El Socio Privado asume el riesgo de la
gestion del proyecto, salvo si hay trabajos
que dependen de que la Autoridad
Contratante termine obras o se terminen
obras de infraestructura relacionadas, en
cuyo caso el riesgo podria ser
compartido.

El Socio Privado asume el riesgo de
disputas laborales a menos que se trate
de un riesgo politico o, en algunas
jurisdicciones, de disputas a nivel
nacional.

El Socio Privado también asume el riesgo
de insolvencia de Subcontratistas o el
riesgo de demoras atribuibles a disputas
con el Subcontratista.

El Socio Privado asume el riesgo de las
violaciones a la propiedad intelectual.

El Socio Privado debera disefiar y
construir el proyecto de conformidad con
las buenas practicas de la industria y se
le podré exigir el cumplimiento y/o
desarrollo de otros programas o
estandares de aseguramiento de calidad.

Generalmente el Socio Privado estara
obligado a corregir defectos / trabajos
defectuosos. El riesgo de defectos
latentes se puede compartir (por €j., en
activos existentes o en casos en los
cuales, debido a la naturaleza del sitio, no
seria razonable esperar que el Socio
Privado avalle este riesgo antes de
otorgarse el contrato).

EL Socio Privado asume el riesgo de
sobrecostos cuando no aplica una
compensacion o alivio al respecto.

Puede ser dificil para el Socio
Privado mitigar estos riesgos de
integracién Unicamente a través de
la asignacion contractual del
riesgo, puesto que el impacto de
los costos financieros y el lucro
cesante tipicamente es muy
elevado comparado con las partes
individuales que componen el
proyecto que pueden afectar estos
riesgos. Asegurarse de que el
programa cuente con suficientes
periodos de flotacién para todas
las etapas criticas y que se
incentive a las partes para que
trabajen conjuntamente para
cumplir las fechas limites comunes
podran ser estrategias mas
efectivas.

La Autoridad Contratante
podra tener un papel clave
que desempefiar durante
las etapas de construccion,
pruebas y comisionamiento
en términos de asegurar
que los derechos que
tenga de comentar sobre el
desarrollo del disefio y los
resultados de las pruebas
no demoren adversamente
el proyecto.

De manera similar la
Autoridad Contratante
podra tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por no
otorgar las entidades
oficiales los
consentimientos
necesarios oportunamente.

La Autoridad Contratante
podra celebrar acuerdos de
propiedad intelectual
directamente con el
disefiador / fabricante para
asegurarse de retener los
derechos necesarios de
propiedad intelectual en el
evento de una violacion de
propiedad intelectual por
parte del Socio Privado,

En los mercados
desarrollados se
considera que el riesgo
es manejable con el
traspaso de las
obligaciones a
subcontratistas que
cuentan con credibilidad
y experiencia, mediante
el establecimiento de
plazos y contingencias
presupuestales
adecuados.
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Riesgo de
construccion

Disputas laborales. Interfaz /
Gestion de proyecto.

Dafio en comisionamiento

Violacion de propiedad intelectual.

Estandares de aseguramiento de
calidad.

Defectos.

Disputas o insolvencia de
contratistas.

Sobrecostos sin compensacién o
alivio.

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de la
gestion del proyecto, salvo si hay trabajos
que dependen de que la Autoridad
Contratante termine obras o se terminen
obras de infraestructura relacionadas, en
cuyo caso el riesgo podria ser
compartido (ver comentarios respecto de
las obligaciones de infraestructura de
apoyo).

El Socio Privado asume el riesgo de
disputas laborales a menos que se trate
de un riesgo politico o, en algunas
jurisdicciones, de disputas a nivel
nacional.

El Socio Privado también asume el riesgo
de insolvencia de Subcontratistas o el
riesgo de demoras atribuibles a disputas
con el Subcontratista.

El Socio Privado asume el riesgo de las
violaciones a la propiedad intelectual.

Puede ser dificil para el Socio
Privado mitigar estos riesgos de
integracion Unicamente a través de
la asignacion contractual del
riesgo, puesto que el impacto de
los costos financieros y el lucro
cesante tipicamente es muy
elevado comparado con las partes
individuales que componen el
proyecto que pueden afectar estos
riesgos. Asegurarse de que el
programa cuente con suficientes
periodos de flotacién para todas
las etapas criticas y que se
incentive a las partes para que
trabajen conjuntamente para
cumplir las fechas limites comunes
podran ser estrategias mas
efectivas.

La Autoridad Contratante
podra tener un papel clave
que desempefiar durante
las etapas de construccion,
pruebas y comisionamiento
en términos de asegurar
que los derechos que tenga
de comentar sobre el
desarrollo del disefio y los
resultados de las pruebas
no demoren adversamente
el proyecto.

De manera similar la
Autoridad Contratante
podra tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por no
otorgar las entidades
oficiales los
consentimientos necesarios
oportunamente.

En el contexto de los
mercados emergentes la
dindmica puede ser
distinta si los
prestamistas cuentan
con significativa
suscripcion de su deuda
senior.

Los retrasos en la
terminacion de los
trabajos frecuentemente
son interpretados por el
Socio Privado como
pérdidas de
oportunidades de
generacion de ingresos.

También se establecera
un plazo maximo como
Ultima fecha posible para
la terminacién.

El Socio Privado debera disefiar y
construir el proyecto de conformidad con
las buenas practicas de la industria
(incluyendo el Cédigo PBIP) y se le
podré exigir el cumplimiento y/o
desarrollo de otros programas o
estédndares de aseguramiento de
calidad.

Generalmente el Socio Privado estara
obligado a corregir defectos / trabajos
defectuosos. El riesgo de defectos
latentes se puede compartir (por €j., en
activos existentes o en casos en los
cuales, debido a la naturaleza del sitio,
no seria razonable esperar que el Socio
Privado avalle este riesgo antes de
otorgarse el contrato).

EL Socio Privado asume el riesgo de
sobrecostos cuando no aplica una
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compensacion o alivio al respecto.

Riesgo de
terminacion
(incluyendo el
riesgo de demoras
y sobrecostos)

El riesgo de comisionar el activo a
tiempo y seguin presupuesto y las
consecuencias del incumplimiento

de cualquiera de esos dos criterios.

Desarrollada

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal por el riesgo de
demoras y sobrecostos, y tipicamente
maneja esto a través de la contratacion
de un contratista de EPC apropiado.

Los principales riesgos que surgen con
las demoras son el lucro cesante, los
costos continuados de financiacion de la
construccion, los costos de los demas
contratistas y los costos extendidos del
lugar.

El Socio Privado es quien esta mejor
posicionado para integrar obras civiles
complejas, la entrega y comisionamiento
(puesta en servicio) de material rodante,
despachos y operaciones, asi como de
mantenimiento preventivo y de ciclo de
vida para garantizar la prestacion de un
servicio confiable y oportuno a un precio
eficiente. Esto se puede manejar
mediante la contratacion de una Unica
empresa de EPC, o mediante la gestion
directa por parte del Socio Privado de
una serie de contratos de obras,
suministro y operacion / puesta en
servicio.

El Socio privado debera demostrar el
correcto desempefio del sistema antes
de recibir autorizaciéon para operarlo.

La Autoridad Contratante podra
implementar un proceso de
terminacion de varias etapas para
garantizar que el Socio Privado
comience a recibir pagos por sus
servicios de disefio y construccion
una vez queden sustancialmente
terminados algunos componentes
significativos del proyecto Esto
puede ayudar a aumentar el flujo
de caja durante la construccion, a
reducir los costos de financiacion
del Socio Privado e incentivar la
divisién en etapas de los trabajos
de construccién con el fin de
garantizar que los componentes
criticos se terminen a tiempo. La
imposicion de sanciones
financieras y estimacion
anticipada de dafios pueden
ayudar a hacer cumplir los plazos
de construccién.

La combinacion de (i) incentivos o
sanciones ligados al cumplimiento
de las fechas de entrega y (ii) la
creacion de una fecha limite o
plazo méaximo (una fecha ligada a
un periodo de tiempo fijo después
de la fecha programada de
terminacion) debera generar la
presion necesaria para incentivar
el cumplimiento de las fechas
acordadas, mientras que el Socio
Privado cuenta con un plazo
razonable para cumplir sus
responsabilidades contractuales a
pesar de las demoras antes de
que la Autoridad Contratante
pueda dar por terminado el
contrato del proyecto.

La Autoridad Contratante también

La Autoridad
Contratante podra
tener un papel clave
que desemperiar
durante las etapas de
construccion, pruebas
y comisionamiento
(puesta en servicio) en
términos de asegurar
que los derechos que
tenga de comentar
sobre el desarrollo del
disefio y los resultados
de las pruebas no
demoren
adversamente el
proyecto.

La Autoridad
Contratante podra
permitir ciertos casos
de alivio, eventos de
demoras o de fuerza
mayor cuando las
demoras o sobrecostos
se originen en falta de
la Autoridad
Contratante o en
eventos en los que no
existe falta.

De manera similar la
Autoridad Contratante
podra tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por
no otorgar las
entidades oficiales los
consentimientos
necesarios
oportunamente.

En los mercados
desarrollados puede ser
mas facil exigir el
cumplimiento de los
plazos y presupuestos
de construccion, ya que
el Socio Privado
tipicamente tendrd mas
experiencia y acceso
confiable a los recursos.
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podréa considerar la inclusion de
una prueba prospectiva para
activar una sefial de
incumplimiento si una entidad
independiente certifica que no se
lograra la terminacion antes del
vencimiento del plazo méaximo.

Riesgo de
terminacion
(incluyendo el
riesgo de demoras
y sobrecostos)

El riesgo del comisionamiento
(puesta en servicio) del activo a
tiempo y seguin presupuesto y las
consecuencias del incumplimiento
de cualquiera de los dos criterios.

Emergente

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal por el riesgo de
demoras y sobrecostos, y tipicamente
maneja esto a través de la contratacion
de un contratista de EPC apropiado.

El principal riesgo que surge de las
demoras es el lucro cesante, los costos
continuados de la financiacion de la
construccion y los costos extendidos del
sitio.

Uno de los riesgos clave en proyectos de
puertos es la obtencion e instalacion de
grias y otros equipos de manejo de
materiales. Estos equipos se pueden
obtener de un operador o mediante un
acuerdo de arrendamiento de largo plazo
que puede estar por fuera del alcance
del contratista EPC.

Puede ser dificil para el Socio
Privado mitigar los riesgos de
integracién asociados con un
proceso de terminacion multi-
etapas Unicamente a través de la
asignacion contractual del riesgo,
puesto que el impacto de los
costos financieros y el lucro
cesante tipicamente es muy
elevado comparado con las partes
individuales que componen el
proyecto que pueden afectar
estos riesgos. Asegurarse de que
el programa cuente con
suficientes periodos de flotacion
para todas las etapas criticas y
que se incentive a las partes para
que trabajen conjuntamente para
cumplir las fechas limites
comunes podran ser estrategias
mas efectivas.

La Autoridad
Contratante podra
tener un papel clave
que desempefiar
durante las etapas de
construccion, pruebas
y comisionamiento
(puesta en servicio) en
términos de asegurar
que los derechos que
tenga de comentar
sobre el desarrollo del
disefio y los resultados
de las pruebas no
demoren
adversamente el
proyecto.

De manera similar la
Autoridad Contratante
podréa tener que asumir
responsabilidad por las
demoras causadas por
no otorgar las
entidades oficiales los
consentimientos

necesarios
oportunamente.

Una preocupacion
adicional que el Socio
Privado debera manejar
en el contexto de
demoras sera la
determinacion de si el
Socio Privado violaria
alguna garantia de
rendimiento acordada
con la Autoridad
Contratante (ver seccion
de riesgo de
desempefio).

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo pueda
lograr la métrica de especificacion
de desempefio y el precio o costo de
lograrlo.

Desarrollada

El Socio Privado asume el riesgo de
cumplir con las especificaciones de
desempefio.

Sin embargo, la Autoridad Contratante
asume el riesgo de aplicar y hacer valer

Cuando ciertos
indicadores de
desempefio no se
pueden cumplir debido
a actos de la Autoridad
Contratante o por

En los mercados
desarrollados la
Autoridad Contratante
debe disponer de acceso
a varias fuentes de datos
para desarrollar
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Mercado

Dafios polucién accidentes.
Cumplir con requisitos de handback.

Vandalismo que afecte salud y
seguridad.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Expansion
Infraestructura de soporte.
Servicios maritimos.

Garantias de rendimiento

el régimen y de asegurarse de que las
especificaciones de desempefio estén
debidamente ajustadas a lo que puede
entregar el Socio Privado

. Debe tomarse en cuenta la capacidad
del Socio Privado de lograr los niveles
de desempefio requeridos y lo apropiado
de las métricas dada la naturaleza del
proyecto.

circunstancias
imprevistas, el Socio
Privado podra buscar
alivio o compensacion.

especificaciones de
desempefio y modelos
realistas y alcanzables.

Riesgo de
desempefio y
precio

El riesgo de que el activo pueda
lograr la métrica de especificacion
de desempefio y el precio o costo de
lograrlo.

Dafios polucion accidentes.
Cumplir con requisitos de handback.
Salud y seguridad. Vandalismo.

Equipo se torna obsoleto
prematuramente.

Expansion
Infraestructura de soporte.
Servicios maritimos.

Garantias de rendimiento

Emergente

El Socio Privado asume el riesgo de
cumplir con las especificaciones de
desempefio y cualquier garantia de
rendimiento que ofrezca.

La Autoridad Contratante asume el
riesgo de aplicar y hacer valer el régimen
y de asegurarse de que las
especificaciones de desempefio estén
debidamente ajustadas a lo que puede
entregar el Socio Privado.

Debe tomarse en cuenta la capacidad
del Socio Privado de lograr los niveles
de desempefio requeridos y lo apropiado
de las métricas dada la naturaleza del
proyecto y del mercado emergente y en
gue se basara. Los Socios Privados
generalmente desean tener libertad
respecto a la forma de operar el puerto.

En los mercados emergentes, la
infraestructura interna circundante (redes
de carreteras y ferrocarriles) que se
requiere como apoyo para el proyecto
reviste una especial importancia para el
Socio Privado y se mantendra como
riesgo de la Autoridad Contratante en la
medida en que tenga impacto sobre la
implementacion exitosa del proyecto.

El incumplimiento de la Autoridad
Contratante en lo que respecta a la

El Socio privado podra celebrar
acuerdos de nivel de servicio con
las entidades del gobierno que
habran de prestar los servicios
gubernamentales requeridos en el
puerto.

En caso de incumplimiento de
estos acuerdos de nivel de
servicios por parte de la
respectiva entidad del Gobierno,
el Socio Privado podra buscar
alivio bajo los términos de la
concesion portuaria.

La Autoridad Contratante también
podra establecer indicadores
clave de desempefio (por ej.,
relativos a la cantidad bruta de
movimientos de grda por hora, o
periodos de conservacion para
contenedores llenos, vacios o de
transbordo) relativos a la
operacion del puerto.

Cuando ciertos
indicadores de
desempefio no se
pueden cumplir debido
a actos de la Autoridad
Contratante o por
circunstancias
imprevistas, el Socio
Privado podré buscar
alivio o compensacion.

Es posible que la
Autoridad Contratante
tenga que modernizar
la red de carreteras o
ferrocarriles que
prestan servicio al
puerto.

En los mercados
emergentes, la
capacidad de la
Autoridad Contratante
para suministrar las
modernizaciones
adecuadas de soporte de
infraestructura puede
representar un reto
particularmente dificil.

Ademés, cuando el
proyecto compite con un
puerto existente operado
por la autoridad
portuaria, se pueden
presentar dificultades
respecto del nivel de
servicio brindado al
proyecto por la autoridad
portuaria, las cuales
deberan ser tratadas en
los documentos del
proyecto.
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actualizacién y mantenimiento de la
infraestructura de soporte de una forma
que permita manejar cualquier aumento
de trafico en el puerto, impactara la
capacidad del Socio Privado de procesar
volumen en el puerto y afectara
negativamente los tiempos de
permanencia y la eficiencia del proyecto.

Por otra parte, la incapacidad de la
Autoridad Contratante para suministrar u
obtener la prestacion de los servicios
maritimos requeridos (pilotaje, remolque,
control de trafico portuario) que
conforman el dominio exclusivo de la
autoridad portuaria, tendran un impacto
en la capacidad de desempefio del Socio
Privado.

Por ltimo, la Autoridad Contratante
debera garantizar la prestacion eficiente
de los servicios de control de aduana,
inmigracion y cuarentena (humana y
animal) que se requieran en el puerto.

Riesgo de
recursos o
insumos

El riesgo de que el suministro de
insumos o recursos que se requieren
para la operacion del proyecto se
vea interrumpida o que el costo de
los mismos aumente.

Desarrollada

El Socio Privado asume la responsabilidad
principal de asegurar un suministro
ininterrumpido de recursos al proyecto y
manejar los costos de dichos recursos.

Se le permitira a la Autoridad
Contratante monitorear el
suministro de los recursos
requeridos, y al Socio Privado
sustituirlos si es necesario,

Se podran utilizar mecanismos
de participacion que permitan
incentivar al Socio Privado para
lograr mayor eficiencia en el
consumo de energia durante la
vigencia de la concesion.

Lo pagos mensuales
efectuados al Socio
Privado pueden incluir
una serie de férmulas
de calculo para cubrir
parcialmente los
incrementos de costos
no controlables debidos
a aumentos en los
costos de energia que
de otra forma asumiria
el Socio Privado.

Los mercados
desarrollados
generalmente no
experimentan la
volatilidad que presentan
los mercados emergentes
y la disponibilidad de
recursos importa menos.
Sin embargo, los costos
de la energia de todas
formas pueden variar
significativamente
durante el transcurso de
un proyecto y se deben
rendir cuentas al
respecto.
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Riesgos
Categoria

Riesgo de
recursos o
insumos

El riesgo de que el suministro de
insumos o recursos que se requieren
para la operacion del proyecto se
vea interrumpida o que el costo de
los mismos aumente.

Emergente

El Socio Privado asume la
responsabilidad principal de asegurar un
suministro ininterrumpido de recursos al
proyecto y manejar los costos de dichos
recursos.

Pueden darse instancias especificas en
que el Socio Privado requiera compartir
este riesgo con la Autoridad Contratante,
tales como disponibilidad del suministro
de energia o dependencia de materiales
locales cuando estos se ven afectados
por disputas laborales, embargos u otros
riesgos politicos.

Los riesgos de tiempo y costos
normalmente se trasladan a los
contratistas.

Es posible que la
Autoridad Contratante
deba sustentar el
riesgo de los costos de
ciertos insumos, o al
menos suscribir la
financiacion del Socio
Privado relativa a esos
costos.

Los mercados
emergentes
generalmente son mas
susceptibles a la
volatilidad del mercado y
a grandes variaciones de
costos.

Riesgo de la
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 o
usuarios.

Desarrollada

Riesgo de la
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 o
usuarios.

Emergente

En los mercados emergentes
normalmente es el Socio Privado quien
asume la totalidad del riesgo de la
demanda en proyectos portuarios.

En algunos proyectos robustos, el Socio
Privado también tendra que garantizar
unos rendimientos minimos en relacion
con el numero de TEU procesados por
mes.

La ineficiencia por parte de la
Autoridad Contratante en la
prestacion de servicios
maritimos, el insuficiente
mantenimiento de la
infraestructura maritima o
insuficiente dragado de canales
podra impactar la demanda de
los usuarios del puerto objeto
del proyecto.

En consecuencia, es normal que
se exija a las Autoridades
Contratantes que garanticen
determinados niveles de
proteccion contra puertos
competitivos (a una determinada

La competencia por
parte de instalaciones
portuarias competitivas
del mismo pais (bien
sean nuevas 0
existentes) representa
un riesgo importante.
Ver la referencia a
garantias en el
encabezado
"mitigacion”

En algunos proyectos
particularmente robustos
de mercados
emergentes, es posible
que el Socio Privado
deba garantizar unos
volimenes minimos,
sujetos al cumplimiento
de la Autoridad
Contratante de sus
obligaciones de
mantenimiento y soporte
de infraestructura.
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distancia o dentro de una
determinada franja de tiempo),
asi como el suministro puntual y
adecuado de los servicios de
apoyo.

Riesgo de
mantenimiento

El riesgo de mantener el activo
segin normas y especificaciones
apropiadas fijadas para la vida del
proyecto.

Mayores costos de mantenimiento
debidos a mayores volumenes

Estimaciones incorrectas y
sobrecostos.

Desarrollada

El Socio Privado tendra la
responsabilidad principal de cumplir con
los estandares apropiados en cuanto a
mantenimiento segun lo establecido en
las especificaciones de desempefio
definidas por la Autoridad Contratante.

El Socio Privado generalmente asume el
riesgo  general del mantenimiento
periédico y preventivo, trabajos de
mantenimiento de urgencia, trabajo
debido a errores de disefio o de
construccion, trabajos de rehabilitacion y
en ciertas instancias de modelos de
proyecto, también el trabajo debido a la
implementaciéon de cambios tecnolégicos
o estructurales.

La Autoridad Contratante podria retener
la responsabilidad de ejecutar ciertos
servicios “blandos” por ej. limpieza,
seguridad, servicios administrativos
menores, etc.) cuando ello sea mas
econdémico.

La Autoridad Contratante debe
tomarse el tiempo para verificar
que las especificaciones de

desempefio definan
correctamente las obligaciones
de mantenimiento

correspondientes al Socio
Privado para garantizar que el
sistema permanezca soélido en el
evento de una terminacion
anticipada o vencimiento del
contrato. Habra requisitos que
tendrén que ser satisfechos por
el Socio Privado a la devolucién
y el Socio Privado podria tener
que suministrar una cuenta de
reserva o fianza como garantia
de sus obligaciones.

El rol principal de la Autoridad
Contratante es definir
correctamente las
especificaciones de desempefio
y el nivel de servicios requerido
por el Socio Privado.

Se puede hacer cumplir
adicionalmente el desempefio
adecuado del Socio Privado
garantizando que el mecanismo
de pago tenga en cuenta las
fallas en la calidad y el servicio.
La Autoridad Contratante tendra
derecho a hacer ajustes en el
pago al Socio Privado con base
en su cumplimiento o
incumplimiento de ciertos
estandares de  desempefio.
Esto también podria incluir otros
recursos tales como

En los mercados
desarrollados, la
participacién del Socio
Privado en la operacion,
mantenimiento y
rehabilitacion del
proyecto ofrece varios
beneficios al incentivar un
mayor cuidado y una
mayor diligencia de parte
del Socio Privado en la
fase de construccion, y
un aumento en la vida util
de la infraestructura.
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Mercado

notificaciones de advertencia y
el derecho a reemplazar a los
subcontratistas.

Riesgo
mantenimiento

de

El riesgo de mantener el activo
segin normas y especificaciones
apropiadas fijadas para la vida del
proyecto.

Mayores costos de mantenimiento
debidos a mayores volimenes

Estimaciones
sobrecostos.

incorrectas y

Mantenimiento de infraestructura
maritima circundante no
perteneciente al proyecto.

Emergente

El Socio Privado tendra la
responsabilidad principal de mantener la
infraestructura  portuaria segun los
estandares apropiados establecidos en
las especificaciones de desempefio
definidas por la Autoridad Contratante.

Cuando existe integracion del sistema en
la infraestructura existente, es posible
que la Autoridad Contratante deba
retener el riesgo de mantenimiento o de
defectos latentes en algunos de los
activos existentes y de los estandares de
idoneidad para un propésito especifico,
debidamente ajustados.

No obstante, la Autoridad Contratante con
frecuencia sera responsable de mantener
los canales de acceso (incluido el
dragado de mantenimiento), el circulo de
giro y las zonas de fondeo de buques.

La Autoridad Contratante también sera
usualmente responsable por el
mantenimiento de los equipos
relacionados utilizados en la prestacion
de servicios maritimos (y la adquisicion
de equipos de reemplazo o adicionales
cuando se requieran).

La Autoridad Contratante debe
tomarse el tiempo para verificar
que las especificaciones de
desempefio definan
debidamente las obligaciones de
devoluciéon del Socio Privado
para asegurar que el sistema
permanezca sélido en el evento
de una terminacion anticipada o
un vencimiento del contrato.

Si no se obtienen correctamente
las especificaciones de
desempefio para el proyecto, el
riesgo de mantenimiento
efectivamente se trasladara de
regreso a la  Autoridad
Contratante.

La Autoridad Contratante debera
asegurar que la autoridad
portuaria estd en capacidad de
cumplir con sus obligaciones de
mantenimiento (v.g. asegurando
que cuente con los fondos y la
capacidad adecuada para ello).

Es posible que se pida
a la Autoridad
Contratante garantizar
y administrar en forma
proactiva el
mantenimiento de la
infraestructura maritima
existente que se
integre con el proyecto.

En los proyectos
portuarios en mercados
emergentes tipicamente
se hace un mayor énfasis
en las obligaciones de la
Autoridad Contratante en
relacion con la mejora 'y
el mantenimiento
continuo de la
infraestructura interior de
apoyo al igual que en la
capacidad de la autoridad
portuaria para prestar los
servicios maritimos y
mantener la
infraestructura maritima
relacionada.

El hecho de que la
Autoridad Contratante
deje de hacerlo afectara
la eficiencia del puerto
(especialmente en
relacién con los tiempos
de permanencia de los
buques en el fondeadero
y en cargue) y en dltima
instancia afectara la
capacidad del Socio
Privado para implementar
eficazmente el proyecto.

En los mercados
emergentes, la operacion
portuaria ineficiente
afecta la competitividad
del proyecto y representa
una preocupacion
importante para los
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Socios Privados.

Una mejora en la
eficiencia puede reducir
los costos totales de la
operacion y mejorara la
competitividad de un
proyecto.

Riesgo de fuerza
mayor

El riesgo de que ocurran eventos
inesperados que estan por fuera del
control de las partes y que demoran
o impiden el desempefio.

Emergente

La fuerza mayor es un riesgo compartido
y habra una lista relativamente bien
desarrollada de eventos que otorguen al
Socio Privado el derecho a obtener alivio.

Los eventos tipicos incluyen (i) guerra,
conflicto armado, terrorismo o actos de
enemigos extranjeros; (ii) contaminacién
nuclear o radioactiva; (iii) contaminacién
quimica o biolégica; (iv) ondas de presion
causadas por dispositivos que viajen a
velocidades supersénicas; o (v)
descubrimiento de cualesquiera especies
en peligro, fésiles o artefactos histéricos o
argueoldgicos que exijan el abandono del
proyecto.

Los eventos de fuerza mayor que ocurran
durante la construccion también causaran
una demora en el inicio de la
recaudacion. La capacidad del Socio
Privado para asumir este riego en el
evento de riesgos no asegurados sera
limitada, y la Autoridad Contratante
debera asumir tipicamente el riesgo
después de un cierto periodo de tiempo o
cuando se haya excedido un nivel de

Los seguros del proyecto (con
cobertura de dafios fisicos vy
pérdida de ingresos) son un
mitigador clave de los riesgos de
fuerza mayor que causen dafio
fisico.

El riesgo de perturbacion como
resultados de eventos causados
sin culpa podria mitigarse
disminuyendo los umbrales de
desempefio (por ej. exigiendo un
menor nivel de  servicio
aceptable, que entonces permite
al Socio Privado asumir el riesgo
de un cierto nimero de eventos
adversos del dia a dia tipicos
para un proyecto de esta
naturaleza pero sin incurrir
sanciones de desempefio).

Si el efecto del evento de fuerza
mayor es reducir los ingresos
del Socio Privado, entonces el
monto de los derechos de
concesion  variables  debera
reducirse proporcionalmente. No
obstante, serd materia de
negociacion el que cualquier
derecho de concesion fijo deba
continuar siendo pagadero en su
totalidad.

En términos generales,
cuando las partes no
logran acordar un curso
a seguir tras un evento
de fuerza mayor,
después de un numero
de meses de fuerza
mayor continua
cualquiera de las
partes debe tener
derecho a dar por
terminado el contrato
de concesion. Sila
Autoridad Contratante
no desea que se dé por
terminado el contrato
de concesion, entonces
debera pagar al Socio
Privado el costo
efectivo adicional de
continuar con la
operacion y un monto
de compensacién para
atender al servicio de
las obligaciones de
deuda del Socio
Privado mientras dure
el evento.

El que la deuda pueda
ser atendida

En las operaciones de
mercados desarrollados,
la Autoridad Contratante
tipicamente compensa al
Socio Privado
Gnicamente por su deuda
pendiente (méas no por su
tasa de retorno esperada)
como consecuencia de
una terminacion
resultante de un evento
“natural” de fuerza mayor.
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Costos.

Durante la operacion, el impacto de la
fuerza mayor podria hacer necesario un
alivio de las sanciones por indicadores
clave del desempefio o un elemento de
reduccién temporal o suspension de los
pagos de derechos de concesion.

plenamente en dicho
escenario antes de la
fecha posible de
terminacion sera un
area de preocupacion
clave para los posibles
prestamistas como
parte de sus
evaluaciones de crédito
iniciales.

Cuando cualquiera de
las partes dé por
terminado el proyecto,
la Autoridad
Contratante
normalmente debera
compensar al Socio
Privado plenamente
por su deuda para con
los prestamistas.

Riesgo de fuerza
mayor

El riesgo de que ocurran eventos
inesperados que estan por fuera del
control de las partes y que demoran
o impiden el desempefio.

Emergente

La fuerza mayor es un riesgo compartido
y se esperaria ver un listado
relativamente bien desarrollado de
eventos que darian al Socio Privado
derecho de recibir alivio.

Los eventos tipicos podrian incluir:

- eventos naturales de fuerza mayor, que
tipicamente pueden ser asegurados (por
ej. incendio / inundacion / tormenta, etc.)
y

- eventos de fuerza mayor que
tipicamente no pueden ser asegurados
(por ej. huelgas / protestas / epidemias).

Los seguros del proyecto (con
cobertura de dafios fisicos y
pérdida de ingresos) son un
mitigador clave de los riesgos de
fuerza mayor que causen dafio
fisico.

El pago por terminacion
por un evento de fuerza
mayor prolongado
podria diferir
dependiendo del tipo
de fuerza mayor. Los
prestamistas esperaran
que la deuda sea
cubierta por la
Autoridad Contratante
y/o los pagos de
seguros.

En los mercados
emergentes, algunos
proyectos no ofrecen
ninguna proteccion frente
a eventos naturales de
fuerza mayor, incluso si
han sido asegurados,
dejando a los
prestamistas expuestos a
la terminacion.
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Riesgo del tipo
de cambio y la
tasa de interés.

El riesgo de fluctuaciones monetarias
ylo la tasa de interés a lo largo de la
vida de un proyecto.

Desarrollada

El Socio Privado buscaria mitigar este
riesgo a través de acuerdos de
cobertura  bajo los Documentos
Financieros, en la medida posible o
necesaria en dicho mercado.

Los riesgos de los tipos de
cambios y las tasas de interés
tipicamente no se tienen en cuenta
mas all4 de los acuerdos propios
de cobertura del Socio Privado.

No se espera que la
Autoridad  Contratante
ayude al Socio Privado
en la mitigacién de
tales riesgos.

Sin embargo, en
algunas circunstancias
la Autoridad
Contratante podria
intentar  retener el
riesgo de la tasa de
interés si considera que
puede asumir el riesgo
de manera mas
eficiente que el sector
privado.

En los mercados
desarrollados, el riesgo
de fluctuaciones en la
moneda y en las tasas de
interés no es lo
suficientemente

sustancial para exigir que
la Autoridad Contratante
ofrezca apoyo.

Riesgo del tipo
de cambio y la
tasa de interés

El riesgo de fluctuaciones monetarias
ylo la tasa de interés a lo largo de la
vida de un proyecto.

Emergente

El Socio Privado buscaria mitigar este
riesgo a través de acuerdos de
cobertura  bajo los Documentos
Financieros, en la medida posible o
necesaria en dicho mercado.

En algunos paises esto podria no ser
posible debido a la volatilidad
cambiaria/ de las tasas de interés.

Parte del riesgo de los costos
puede manejarse trasladando el
riesgo a los usuarios del puerto
mediante ajustes en las tarifas,
pero la capacidad de hacerlo
podria ser limitada.

Es por consiguiente frecuente que
el Socio Privado busque el
derecho a cobrar las tarifas
portuarias en USD u otra moneda
dura en lugar de la moneda local,

Dado que los ingresos
podrian cobrarse en
moneda  lo9cal, la
Autoridad Contratante
podria  requerir el
riesgo de devaluacion
de la moneda local, en
la medida en que dicha
devaluacion afecte la
viabilidad econ’Oomica
del proyecto (debido a
la necesidad de pagar
importaciones en
moneda extranjera y
atender al servicio de la
deuda en divisas) o

alternativamente
suministrar las
exenciones/
aprobaciones
necesarias para

permitir que las tarifas
y cuentas del proyecto
se denominen en
moneda dura.

En proyectos portuarios

en mercados
emergentes, la
devaluacion de la

moneda local por encima
de cierto umbral podria

desencadenar una
terminacion sin
incumplimiento del
contrato.

Alternativamente, podria
desencadenar un

acuerdo de subsidio de
monto maximo 'y por
etapa por parte de la

Autoridad Contratante.
Los aspectos de
convertibilidad de la
moneda y las

restricciones  sobre la
repatriacion de fondos
también son temas
relativos a su aceptacion
para la banca tras la
terminaciéon en mercados
emergentes.
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Riesgo de
seguros

El riesgo de que estén o no estén
disponibles seguros para determinados
riesgos

Desarrollada

Cuando los riesgos se tornen no
asegurables tipicamente no existe
obligacion de mantener seguros para
tales riesgos.

Si ocurre un evento de riesgo no
asegurado, las partes podrian acordar
negociar de buena fe una asignacion del
riesgo hacia el futuro, permitiendo a la
vez la terminacion del proyecto en caso
de no poder lograrse un acuerdo. La
Autoridad Contratante podria elegir
asumir la responsabilidad por el riesgo no
asegurable, a la vez que exige al Socio
Privado mantenerse en contacto en forma
regular con el mercado de seguros para
obtener cualquier seguro relevante.

Si el costo del seguro aumenta por
encima de los montos especificados, este
costo aumentado podria ser compartido
por las partes.

Si el riesgo no asegurado es fundamental
para el proyecto (por ej. cobertura de
dafios  fisicos para  componentes
principales del proyecto) y las partes no
logran acordar una soluciéon adecuada,
entonces el Socio Privado podria requerir
un  mecanismo de salida (por ej.
terminacion del proyecto como si se
tratase de un evento de fuerza mayor) en
caso de que no pueda reinstaurar el
proyecto en forma econémica.

Como parte del estudio de
factibilidad, la Autoridad
Contratante y el Socio Privado
deben considerar el caso de que
un seguro no esté disponible
para el proyecto, dada la
localizacién y otros factores
relevantes.

La Autoridad
Contratante podria
tener que considerar si
respalda la no
disponibilidad de un
seguro, en particular
cuando esta situacion
haya sido causada por
eventos o
circunstancias internos
de pais o regionales o
un acto o amenaza de
terrorismo.

En operaciones en
mercados desarrollados,
dado que ninguna de las
partes puede controlar
mejor el riesgo de que la
cobertura de seguros no
esté disponible,
tipicamente este riesgo
en compartido.

Cuando el costo del

seguro requerido
aumente
significativamente, el

riesgo es tipicamente
compartido ya sea
incluyendo un mecanismo
de escalamiento  de
costos hasta un tope
acordado o un acuerdo
de reparticion porcentual
— esto le permite a la
Autoridad Contratante
cuantificar la contingencia
del costo asignado por
este riesgo.

En circunstancias en las
cuales el seguro
requerido deje de estar
disponible, la Autoridad
Contratante tipicamente
tiene la opcioén ya sea de
dar por terminado el
proyecto o de proceder
con el proyecto 'y
efectivamente auto-
asegurarse y pagar en el
evento de que ocurra el
riesgo.

Riesgo de
seguros

El riesgo de que estén o no estén
disponibles seguros para determinados
riesgos

Emergente

Cuando los riesgos se tornen no
asegurables tipicamente no existe
obligacion de mantener seguros para
tales riesgos.

Si ocurre un evento de riesgo no
asegurado, el Socio Privado tipicamente

Como parte del estudio de
factibilidad, la Autoridad
Contratante y el Socio Privado
deben considerar el caso de que
un seguro no esté disponible
para el proyecto, dada la
localizacién y otros factores

La Autoridad
Contratante podria
tener que considerar si
respalda la no
disponibilidad de un
seguro, en particular
cuando esta_situacion

En operaciones de
mercados emergentes, la
Autoridad Contratante
tipicamente no asume el
riesgo de la no
asegurabilidad derivada
del proyecto, aunque
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tendra que asumir este riesgo.

Si el riesgo no asegurado es fundamental
para el proyecto (por ej.,, cobertura de
dafios  fisicos para  componentes
principales del proyecto) entonces el
Socio Privado podria requerir un
mecanismo de salida (por ej., terminacion
por fuerza mayor) si no puede reinstaurar
el proyecto en forma econémica.

relevantes.

haya sido causada por
eventos o}
circunstancias internos
de pais o regionales.

existen buenas razones
para afirma que deberia
hacerlo si el Socio
Privado no cuenta con
proteccion frente a las
consecuencias de un
evento natural de fuerza
mayor que se torne no
asegurable.

Riesgo politico

El riesgo de
gubernamental,
confiscacion o  expropiacion
proyecto

Presupuestos del sector publico.

intervencion
discriminacion,

del

Desarrollada

La Autoridad Contratante asumird la
responsabilidad por los eventos politicos
ajenos al control del Socio Privado, y la
Autoridad Contratante serd responsable
en caso de que deje de suministrar
continuamente al Socio Privado la
licencia y el acceso al sistema y a los
terrenos circundantes necesarios para
permitirle al Socio Privado cumplir con
sus obligaciones.

La Autoridad Contratante
establecerd que ciertos eventos
politicos constituyen eventos de
demora, eventos de
compensacion que  excusen
causas (alivio de deducciones
en el pago) que impliguen un
incumplimiento de obligaciones
o interferencia de la Autoridad
Contratante con el proyecto.

Este tipo de problema
tipicamente conducira
a un evento de
terminacion en el cual
la Autoridad
Contratante tendra que
respaldar la deuda y el
patrimonio.

El tipo de eventos de
riesgo politico que
ocurren en mercados
desarrollados

probablemente sean mas
tenues y menos drasticos
que en los mercados

emergentes. En
consecuencia,
tipicamente no se

obtienen  seguros de
riesgo politico.

Riesgo politico

El riesgo de
gubernamental,
confiscacion o expropiacion
proyecto

Presupuestos del sector publico.

intervencion
discriminacion,

del

Emergente

La Autoridad Contratante tipicamente
asume la responsabilidad por los eventos
politicos ajenos al control del Socio
Privado (que incluirdn garantizar que
haya fondos suficientes para afrontar
cualesquiera obligaciones de pago de la
Autoridad Contratante).

Este concepto podria incluir cualquier
“acto gubernamental adverso sustancial”
(en términos amplios, cualquier accion u
omision de cualquier entidad
gubernamental que tenga un impacto
adverso sustancial sobre la capacidad del
Socio Privado para cumplir con sus
obligaciones y/o ejercer sus derechos
bajo la concesioén) y podria incluir también
un listado especifico de eventos de
naturaleza politica tales como
expropiacion, interferencia,  huelgas
generales, cambios discriminatorios en la
ley, asi como eventos no asegurables
méas generales tales como riesgos de
guerras/motines/embargos, etc.

La Autoridad Contratante tundra
que asegurar que  otros
departamentos
gubernamentales  actlen de
acuerdo con los objetivos del
proyecto y tendrd que manejar
activamente a las diversas
partes interesadas en el
proyecto para lograrlo.

Este tipo de problema
tipicamente conducira
a un evento de
terminacioén, en el cual
la Autoridad
Contratante tendra que
respaldar la deuda y el
patrimonio

potencialmente con
una garantia del
gobierno.

Los inversionistas y
prestamistas comerciales
también podrian estar en
capacidad de cubrir este
riesgo para si mismos
utilizando un seguro de
riesgo politico y dejando
que el riesgo sea
manejado por el
asegurador en contra de
la Autoridad Contratante.
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Mercado

El Socio privado esperaria no solo un
alivio mediante compensacién sino
también la posibilidad de retirarse del
proyecto en caso de que los riesgos
politicos continGien durante un término no
aceptable.

Riesgo
regulatorio/de
cambio en la
ley.

El riesgo de que cambie la ley y
afecte la capacidad del proyecto para
cumplir sus objetivos y el precio al
cual pueda mantenerse el
cumplimiento con la ley.

Cambios tributarios.

Desarrollada

El riesgo del cambio en la ley
corresponde mayormente a la Autoridad
Contratante, pero habra un grado de
reparticion del riesgo en la siguiente
forma:

El Socio Privado se mantendra a salvo de
pérdidas  econdémicas respecto de
cambios en la ley que sean: (i)
Discriminatorios (para el proyecto o para
el Socio Privado); (ii) Especificos (para el
sector portuario o para los proyectos de
APP en la jurisdiccion); o (i) un cambio
general en la ley que afecte los gastos de
capital. Un cambio en la ley con
frecuencia estd sujeto a un umbral
minimo antes de que el Socio Privado
adquiera el derecho a la compensacion.

El Socio privado no serd compensado por
cambios generales en la ley que afecten
Unicamente sus gastos operativos o
tributarios (v.g., que afecten al mercado
por igual). Los cambios en la ley siempre
daran derecho al Socio Privado a una
variacion cuando ello sea necesario para
evitar una obligacion imposible. Si esto
no se puede logar, el Socio Privado
tipicamente tendrd& derecho a una
terminacion como si hubiese ocurrido un
incumplimiento de la Autoridad
Contratante.

El riesgo de cambio en la ley
retenido por el Socio Privado
puede ser mitigado mediante
disposiciones de reajuste
(indexacion) (sobre la base de
que los cambios generales en la
ley afectardn al mercado por
igual y deben reflejarse en una
inflacion general).

El riesgo del cambio en la ley
también puede mitigarse cuando
exista la posibilidad de transferir
de vuelta los cambios en la tarifa
cobrada sobre el proyecto.

Algunos proyectos le permiten al
Socio Privado solicitar  alivio
Unicamente por cambios
generales en la ley ocurridos
una vez concluida la
construccion. Este enfoque
podria justificarse si el régimen
legal del pais garantiza que el
régimen legal vigente al inicio de
la construcciéon quede fijo hasta
la conclusion de las obras (es
decir, que no opere
retrospectivamente a proyectos
en curso).
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Riesgo El riesgo de que cambie la ley y | Emergente X La Autoridad Contratante tipicamente | La Autoridad Contratante tendra | Algunos proyectos | En los mercados
regulatorio/de afecte la capacidad del proyecto para asume la responsabilidad principal por los | que asegurar que diversos | también podrian | emergentes, es probable
cambio enlaley | cumplir sus objetivos y el precio al cambios en la ley posteriores a la | departamentos contemplar una | que el Socio Privado
cual pueda mantenerse el licitacion/posteriores a la firma del | gubernamentales tengan en | clausula de | tenga un mayor nivel de
cumplimiento con la ley. contrato. cuenta el proyecto al aprobar | estabilizacion que | proteccion frente a los
nuevas leyes con el fin de | blinde ciertas | cambios en la ley para
Cambios tributarios Podria haber cierto grado de reparticion | garantizar que el Socio Privado | posiciones legales | reflejar el mayor riesgo de
del riesgo con el Socio Privado y podrd | no se vea afectado en forma | (tales como el régimen | cambio (incluyendo
haber ciertos riesgos que se espere que | inadvertida. tributario vigente) | ambas consecuencias) y
asuma el Socio Privado junto con el resto contra cualesquiera | con el fin de atraer
de mercado. Los diversos departamentos del | cambios futuros en la | inversionistas para el
gobierno que puedan afectar el | ley. Esto podria | proyecto. En esta forma,
El Socio Privado esperaria ser mantenido | proyecto deben por consiguiente | requerir un nivel de | se esperaria que la
a salvo de pérdidas econémicas respecto | ser conscientes de la asignacion | ratificacion Autoridad Contratante
de aquellos cambios en la ley que tengan | de riesgos en el proyecto al | parlamentaria del | asumiera un mayor riesgo
un efecto adverso sustancial sobre el | adoptar leyes y | contrato de concesion. de cambio en la ley en
equilibrio econémico de la concesion. reglamentaciones que puedan comparacion  con un
tener impacto sobre el mismo. No obstante, el método | proyecto en un mercado
Cuando las partes no logren ponerse de de estabilizacién no es | desarrollado.
acuerdo sobre cémo tomar en cuenta en general favorecido
razonablemente los efectos del cambio por los gobiernos o las
en la ley para restablecer el equilibrio ONG (v.g., debido al
econdémico, el Socio Privado tendra un concepto de inmunidad
derecho de terminacion (tipicamente del  Socio  Privado
sobre una base de incumplimiento de la frente a actualizaciones
Autoridad Contratante). en las leyes
ambientales, por
ejemplo).
Riesgo de El riesgo de que los costos del | Desarrollada Los riesgos de inflacion durante la En los mercados
inflacion proyecto aumenten mas de lo construccién son asumidos tipicamente desarrollados, la inflacion

esperado.

por el Socio Privado, mientras que los
riesgos de inflacion durante el término de
la concesion seran tipicamente asumidos
principalmente por la  Autoridad
Contratante.

tipicamente es minima y
no sufre fluctuaciones en
la misma medida de los
mercados emergentes.
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Mercado

Riesgo de
inflacion

El

riesgo de que los costos del

proyecto aumenten mas de lo
esperado.

Emergente

El riesgo de inflaciébn es tipicamente
asumido por el Socio Privado vy
transferido a los usuarios del puerto.

El Socio Privado conserva el riesgo del
impacto sobre la demanda causado por
cualquier incremento en las tarifas.

El  Socio Privado requerira  por
consiguiente la posibilidad de aumentar
las tarifas portuarias, pero esta
posibilidad podria estar con frecuencia
sujeta a regulacion (dado que es probable
que el aumento en las tarifas sea un tema
politico delicado), y en consecuencia el
Socio Privado podria requerir apoyo
adicional de la Autoridad Contratante.

Este riesgo podria ser mitigado en
cierta medida cuando el Socio
Privado tenga el derecho a cobrar
las tarifas en moneda dura, que
coincida mas de cerca con los
gastos financiacion del proyecto.

Podria requerirse
apoyo para asegurar
que las tarifas
puedan cobrarse en
moneda  extranjera
ylo para asegurar
una  convertibilidad
rapida y confiable de
la moneda local, asi
como la expatriacion
de los ingresos del
proyecto.

Si los aumentos en las
tarifas estan sujetos a
regulacion, este crea
incertidumbre. El Socio
Privado puede lograr que
la Autoridad Contratante
cubra cualquier faltante
en los aumentos de
tarifas que el Socio
Privado proyecto efectuar
(por ej. para asegurar que
la inflacién en USD, como
minimo, estaba cubierta).

Riesgo
estratégico

Cambio en la propiedad accionaria
del Socio Privado.

Conflictos de intereses entre los
accionistas del Socio Privado.

Desarrollada

La Autoridad Contratante desea asegurar
que el Socio Privado al cual se adjudique
el proyecto se mantenga como
participante.

Cualquier licitacion se adjudicara sobre la
base de los conocimientos y experiencia
técnica y los recursos econémicos del
Socio Privado y por esta razén los
patrocinadores del Socio Privado deben
permanecer involucrados en el proyecto.

La Autoridad Contratante limitara
la capacidad de los accionistas del
Socio Privado para modificar sus
tenencias accionarias durante un
periodo (v.g tipicamente existe un
bloqueo durante como minimo el
periodo de construccion) y a partir
de entonces podria imponer un
régimen que limite el cambio de
control sin  consentimiento o
cuando no puedan satisfacerse
ciertos criterios previamente
acordados.

La documentacién de la licitacion
debera sefialar las propuestas de
cualesquiera restricciones sobre
los accionistas del Socio Privado.

Riesgo
estratégico

Cambio en la propiedad accionaria
del Socio Privado.

Conflictos de intereses entre los
accionistas del Socio Privado..

Emergente

La Autoridad Contratante desea asegurar
que el Socio Privado al cual se adjudique
el proyecto se mantenga como
participante.

Cualquier licitacion se adjudicara sobre la

La Autoridad Contratante limitara
la capacidad de los accionistas del
Socio Privado para modificar sus
tenencias accionarias durante un
periodo (v.g. tipicamente existe un
blogqueo durante como minimo el

En los mercados
emergentes tipicamente
hay una mayor restriccion
sobre cualquier cambio
de control en el Socio
Privado, dada la
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base de los conocimientos y experiencia
técnica y los recursos econémicos del
Socio Privado y por esta razén los
patrocinadores del Socio Privado deben
permanecer involucrados en el proyecto.

periodo de construccién).

La documentacion de la licitacion
debera incluir las propuestas para
cualesquiera restricciones sobre
los accionistas del Socio Privado.

naturaleza mas riesgosa
de los proyectos en
mercados emergentes.

Riesgo de
tecnologia
perturbadora

El riesgo de que una nueva
tecnologia  emergente  desplace
inesperadamente una  tecnologia
establecida utilizada en el sector
portuario.

Desarrollada

Es poco probable que este riesgo se
traslade al Socio Privado dado que hay
pocas probabilidades de que la
tecnologia sea un componente sustancial
del proyecto.

La obligacion del Socio Privado es
prestar un servicio que busque una
mejora continua en relacién con
cambios menores. La obligacién
de operar de acuerdo con las
mejores practicas de la industria
también podria imponer alguna
obligacion al Socio Privado de
adoptar mejoras en la tecnologia.

Los cambios
mayores requeririan
una variacion.

Tipicamente no
considerado en detalle en
los mercados

desarrollados.

Riesgo de
tecnologia
perturbadora

El riesgo de que una nueva
tecnologia  emergente  desplace
inesperadamente una  tecnologia
establecida utilizada en el sector de
los trenes ligeros.

Emergente

Es poco probable que este riesgo se
traslade al Socio Privado dado que hay
pocas probabilidades de que la
tecnologia sea un componente sustancial
del proyecto.

La obligacion del Socio Privado es
prestar un servicio que busque una
mejora continua en relacién con
cambios menores. La obligacién
de operar de acuerdo con las
mejores practicas de la industria
también podria imponer alguna
obligacion al Socio Privado de
adoptar mejoras en la tecnologia.

Los cambios
mayores requeririan
una variacion.

Tipicamente no
considerado en detalle en
los mercados
emergentes.

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluida
cualquier
compensacion).

El riesgo de que un proyecto se dé
por terminado antes del vencimiento
del plazo y las consecuencias
monetarias de dicha terminacion.

Desarrollada.

El nivel de compensacién pagadero en el
evento de una terminacion anticipada
dependerd de las razones de la
terminacion y tipicamente por:

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante — el Socio Privado obtendria
una devolucién de la deuda principal, la
deuda subordinada, el capital y un nivel
de patrimonio;

(2) Terminacion sin incumplimiento — el
Socio Privado obtendria la devolucién de
la deuda principal y el capital; y

(3) incumplimiento del Socio Privado — (a)

Un mitigante clave es asegurar
que los desencadenantes de la
terminacion no sean
desencadenantes minimos y que
existan rutas adecuadas y bien
definidas para que cada una de las
partes pueda subsanar cualquier
presunto incumplimiento.

Los prestamistas
requeriran contratos
directos/contratos
tripartitas  con la
Autoridad
Contratante que
otorguen a los
prestamistas
derechos de
intervenciéon en caso
de que la Autoridad
Contratante  solicite
una terminacion por
incumplimiento o en
el evento de que el
Socio Privado incurra

La compensacién por
terminacion anticipada
estd bien definida vy
tipicamente no se obtiene
un riesgo de seguro
politco debido a un
menor riesgo de que la
Autoridad Contratante
incumpla sus
obligaciones de pago.
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Cuando el proyecto no pueda ser licitado
de nuevo (debido a sensibilidad politica o
a una ausencia de partes interesadas), el
Socio  Privado tipicamente  tendria
derecho a una suma equivalente al valor
equitativo estimado ajustado de los pagos
futuros, menos el costo de prestar los
servicios bajo el proyecto/contrato de
concesion. (b) Cuando el proyecto pueda
ser licitado de nuevo, el Socio Privado
tendria derecho al monto que un nuevo
socio privado pagaria por el término
restante de la concesion, menos
cualesquiera costos incurridos por la
Autoridad Contratante durante el nuevo
proceso de licitacién.

Es comin que la deuda principal sea
garantizada como un minimo en cada
escenario de terminacion, y que los
derechos de compensacién  sean
limitados a una cifra inferior a ésta.
Aunque pudiera parecer que los
prestamistas del proyecto no se ven por
consiguiente significativamente expuestos
a un incumplimiento en el proyecto,
tipicamente no tendrian el derecho a
solicitar una terminacién en estas
circunstancias, y asi  continuaran
motivados para hacer que el proyecto
funcione con el fin de recuperar su
préstamo si la Autoridad Contratante elige
no ejercer sus derechos de terminacion.

un incumplimiento
bajo la
documentacion  del
préstamo.

Los prestamistas
obtendrian
tipicamente un
periodo de gracia
para reunir
informacion,
administrar la
compafiia del

proyecto 'y buscar
una resoluciéon o en

tltima instancia
novar los
documentos del

proyecto a un
concesionario
sustituto apropiador

Riesgo de
terminacion
anticipada
(incluida
cualquier

compensacion).

El riesgo de que un proyecto se dé
por terminado antes del vencimiento
del plazo y las consecuencias
monetarias de dicha terminacion.

Emergente

El nivel de compensacion pagadera ante
una terminacion anticipada dependera de
las razones para la terminacion y
tipicamente por:

(1) Incumplimiento de la Autoridad
Contratante — el ocio Privado obtendria la
devolucién de su deuda principal, capital
y un nivel de patrimonio;

(2) Terminacion sin incumplimiento — el
Socio Privado obtendria la deuda
principal y el capital; y

(3) Incumplimiento del Socio Privado — el
Socio Privado obtendria tipicamente un
pago en funcién del costo de los insumos

Un mitigante clave es asegurar
que los desencadenantes de la
terminacion no sean
desencadenantes minimos y que
existan rutas adecuadas y bien
definidas para que cada una de las
partes pueda subsanar cualquier
presunto incumplimiento.

El riesgo de pactos
de la  Autoridad
Contratante  podria
exigir una garantia
de un nivel mas alto
del gobierno para
garantizar el nivel de
compensacion
pagadero a la
terminacion.

Los prestamistas
exigiran contratos
directos con la
Autoridad

Contratante que
otorguen a los

En los mercados
emergentes, también
podria haber garantias
soberanas que respalden
las obligaciones de pago
de las Autoridades
Contratantes.

El seguro de riesgo
politico  podria  estar
disponible y es probable
que se solicite para cubrir
el riesgo de que la
Autoridad Contratante o
el garante gubernamental
incumpla sus
obligaciones de pago.
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Matriz de riesgos 5: Puerto (DBFO)

Riesgos
Categoria

Descripcion

Variable

Publica

Asignacion

Privada | Compartida| Justificacion

Medidas

Mitigacién

Arreglos para Apoyo
Gubernamental
Temas

Resumen Comparativo
Mercado

del proyecto (valor de la
construccion/valor en libros) o la deuda
principal pendiente.

En muchos mercados emergentes es
comin que la deuda principal sea
garantizada como un minimo en cada
escenario de terminacién, y que los
derechos de compensacion por debajo de
dicha cifra sean restringidos. Aunque
pudiera parecer que los prestamistas del
proyecto no se ven por consiguiente
significativamente  expuestos a un
incumplimiento en el proyecto,
tipicamente no tendrian el derecho a
solicitar una terminacibn en estas
circunstancias, y asi  continuaran
motivados para que el proyecto funcione
con el fin de recuperar su préstamo si la
Autoridad Contratante elige no ejercer
sus derechos de terminacion.

prestamistas

derechos de
intervenciéon en caso
de que la Autoridad
Contratante  solicite
una terminacién por
incumplimiento o en
el evento de que el
Socio Privado incurra
un incumplimiento

bajo la
documentacion  del
préstamo. Los

prestamistas
tendrian tipicamente
un periodo de gracia

para reunir
informacion,

administrar la
compafiia del

proyecto y buscar
una resolucién o en

Ultima instancia
novar los
documentos del

proyecto a un
concesionario
sustituto adecuado.
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