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La version electronica del presente manual es un documento de
caracter exclusivamente informativo y por lo tanto no sustituye ni
suple las disposiciones y normas juridicas que la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP), haya emitido o emita en
cumplimiento de sus facultades legales o reglamentarias. Se autoriza
la reproduccion parcial o total de la presente obra siempre y cuando se
cite la fuente de origen y la reproduccion se efectte sin fines de lucro.

La Unidad de Inversiones de la SHCP pone a disposicion de
las Dependencias y Entidades el presente manual, a fin de
permitir a las mismas, una aplicacion mas sencilla de las
disposiciones contempladas en los Lineamientos que
establecen las disposiciones para determinar la rentabilidad
social, asi como la conveniencia de llevar a cabo un proyecto
mediante un esquema de Asociacion Publico-Privada. Sin
embargo el presente documento puede ser también una
herramienta de referencia técnica en proyectos APP que no
se encuentren regulados en los Lineamientos anteriormente
mencionados.
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PROLOGO

Para el Gobierno de México, la provision de infraestructura y servicios publicos constituye
una de las prioridades en su agenda de desarrollo, es por ello, que el esquema de Asociacion

Publico Privada es un importante complemento de la inversion publica tradicional.

El Gobierno Federal los ultimos afios ha realizado un gran esfuerzo para crear mecanismos
institucionales y de evaluacion que permiten que la participacion privada vea mas atractivo
el invertir en proyectos publicos, para ello el esfuerzo de planeacion, conceptualizacion,
estructuracion de cada uno de los proyectos que se realizan por Dependencias y Entidades
es indispensable y por ello su correcta evaluacion representa la certeza de que la inversion de
largo plazo, que se realiza a través de este esquema de inversion, genera beneficios a la
sociedad.

Por lo anterior la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico a través de la Unidad de
Inversiones pone a disposicion de las Dependencias y Entidades el presente Manual que
establece las disposiciones para determinar la Rentabilidad Social asi como la Conveniencia
de llevar a cabo un proyecto mediante un esquema de Asociacion Publico-Privada, como
parte complementaria a lo establecido en los Lineamientos que esta Secretaria a publicado
para tal efecto, permitiendo con ello la preparacion e inicio de los proyectos de Asociacion

Publico-Privada que se identifique deben realizarse.

Hemos dividido el presente manual en cuatro apartados, que las Dependencias y Entidades
deberan contemplar con el fin de llevar a cabo un proyecto a través del esquema APP:
Acreditacion de la rentabilidad socioecondmica; Analisis de Elegibilidad; Analisis de Riesgos
y Anélisis del Comparador Publico Privado (VPD).

Con el seguimiento de las metodologias que se desarrollan en los distintos apartados, se
mejora el esfuerzo de planeacion y evaluacion que las Dependencias y Entidades realizaran
al desarrollar este tipo de proyectos mediante dicho esquema, contribuyendo de esta forma
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, en dotar de herramientas a la Administracion

Publica Federal, que le permita estructurar mejores proyectos de Asociacion Publico-Privada.

Unidad de Invesiones
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INTRODUCCION

Las nuevas herramientas que han surgido para analizar los recursos del sector privado al
desarrollo de infraestructura publica en el marco de las diferentes modalidades de
Asociaciones Publico Privada (APP), hacen necesario disefiar procesos que permitan abordar
este tipo de proyectos durante todo su ciclo de vida, de tal manera, que las dependencias y
entidadesde la Administracion Publica Federal cuenten con herramientas y criterios técnicos

para su analisis y evaluacion.

Con la finalidad de lograr este objetivo la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)a
través de la Unidad de Inversiones ha disefiado el presente Manual, que es una guia para la
aplicacion de los Lineamientos que establecen las disposiciones para determinar la
rentabilidad social asi como la conveniencia de llevar a cabo un proyecto mediante un
esquema de Asociacién Publico-Privada (Lineamientos) y las etapas que debe seguir toda

dependencia o entidad que desee llevar a cabo proyectos a través de APP.

De esta forma, el presente Manual describe de manera sistematizada y ordenada la secuencia
a seguir para la toma de decisiones respecto a la conveniencia de incorporar al sector privado

en la provision y gestion de activos publicos:

& En el Apartado |, se describe el proceso que las dependencias y entidades deben
observar para obtener el registro en la cartera de inversiones que administra la SHCP y
como presentar a la Secretaria el analisis costo y beneficio de los proyectos a su cargo,
en donde se muestre que son susceptibles de generar en cada caso, un beneficio social
neto bajo supuestos razonables necesario para continuar en el proceso de analisis de la

conveniencia de llevar a cabo este proyecto, bajo la modalidad APP.

& En el Apartadoll, se describe el proceso a seguir para la evaluacion de elegibilidad de
un proyecto en cuanto a su desarrollo mediante una APP una vez que obtuvo el

registro en cartera.

& En el Apartado lIl, se describe el Analisis de Riesgos para proyectos APP el cual aporta

insumos necesarios en el analisis del comparador publico privado.

& En el ApartadolV, se describe el proceso del comparador pblico privado, el cual se

complementa con los insumos obtenidos del analisis de riesgos y determina la
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conveniencia de llevar a cabo un proyecto bajo un esquema de obra publica tradicional

o mediante una APP.

El presente manual se ha dividido en los apartados ya descritos con la finalidad de facilitar su
identificacion bajo la secuencia para determinar la conveniencia de desarrollar un proyecto
de APP, la cual comienza en una primera fase con la evaluacion socio-econémica del
proyecto a través de la obtencion del registro en cartera, para luego proseguir, en una
segunda fase, con la aplicacion de la metodologia de evaluacion de elegibilidad y finalmente
en una tercera fase con la evaluacion de la modalidad de ejecucion a través de la

metodologia del Comparador Ptblico Privado.

2 Fase 1
Apartadode Analisis de : s i :
Rentabilidad Social = 4 Rentabilidad Social

Apartado del Indice de 3 Fase 2
Elegibilidad de APP e Elegibilidad APP

Privado y Apartado de Andlisis de
Riesgos




APARTADO |
ANALISIS DE RENTABILIDAD SOCIAL
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| ANALISIS DE RENTABILIDAD SOCIAL

Este proceso se basa en lo descrito en los Lineamientos que establecen las disposiciones para
determinar la rentabilidad social, asi como la conveniencia de llevar a cabo un proyecto
mediante un esquema de Asociacion Publico-Privada, los cuales consideran que para la fase
de la rentabilidad social de un proyecto debe efectuarse lo siguiente:

1.1 Registro en Cartera de los proyectos de inversion

Para demostrar la rentabilidad social de los proyectos de inversion apoyados con recursos
federales presupuestarios, las Dependencias y Entidades deberan observar el procedimiento

siguiente:

Presentar a la SHCP el Analisis costo vy
beneficio o de rentabilidad que corresponda, de
acuerdo al proyecto de que se trate, en donde
se muestre que son susceptibles de generar en
cada caso, un beneficio social neto bajo
supuestos razonables.

Registrar los proyectos en la Cartera a traveés
del PIPP, para lo cual se debera presentar el
Analisis costo y beneficio o de rentabilidad
correspondiente.

La SHCP podra negar o cancelar el registro si el proyecto de inversidn no cumple con las
disposiciones aplicables.

1.2 Clasificacion de los proyectos

Con el fin de obtener el registro en la Cartera, en esta fase los proyectos de inversion se
clasifican en los tipos siguientes:

& Proyectos de infraestructura econémica: cuando se trate de la prestacion de servicios
que impliquen o requieran la construccién, adquisicién y/o ampliacién de activos
fijos para la produccion de bienes y prestacion de servicios en los sectores de agua,
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comunicaciones y transportes, electricidad, hidrocarburos y turismo. Bajo esta
denominacion, se incluyen los de rehabilitacion y mantenimiento cuyo objeto sea
incrementar la vida util o capacidad original de los activos fijos destinados a la

produccion de bienes y prestacion de servicios de los sectores mencionados;

Proyectos de infraestructura social: cuando se trate de la prestacion de servicios que
impliquen o requieran la construccidn, adquisicién y/o ampliacién de activos fijos
para llevar a cabo funciones en materia de educacion, ciencia y tecnologia, cultura,
deporte, salud, seguridad social, urbanizacion, vivienda y asistencia social;

Proyectos de infraestructura gubernamental: cuando se trate de la prestacion de
servicios que impliquen o requieran la construccién, adquisicién y/o ampliacién de
activos fijos para llevar a cabo funciones de gobierno, tales como seguridad nacional,
seguridad publica y procuracion de justicia, entre otras, asi como funciones de
desarrollo econémico y social distintos a los proyectos de infraestructura econémica
e infraestructura social. Este tipo de inversion no incluye los proyectos de inmuebles
destinados a oficinas administrativas, mismos que estan comprendidos en el
siguiente tipo;

Proyectos de inmuebles: cuando se trate de la prestacion de servicios que impliquen
o requieran la construccién, adquisicién y/o ampliacién de inmuebles destinados a
oficinas administrativas;

Mantenimientos: cuando se trate de la prestacion de servicios de conservaciéon o
mantenimiento de los activos existentes en condiciones adecuadas de operacion y
que impliquen o requieran aumentar la vida util o capacidad original de dichos
activos para la produccion de bienes y servicios.

Estudios de preinversion: cuando se trate de estudios que sean necesarios para que
las Dependencias o Entidades tomen la decision de llevar a cabo un proyecto de
inversion. Tanto los estudios de preinversion como los que se realicen con
posterioridad a la decision de ejecutar un proyecto deberan considerarse dentro del
Monto total de inversion del mismo, y

Otros proyectos de inversion: cuando se trate de aquellos que no estén identificados
en los tipos de inversion ya senalados.
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1.3 Tipos de analisis de rentabilidad

Los tipos de Analisis de rentabilidad social que seran aplicables en esta fase a los proyectos
de inversion que consideren realizar las Dependencias y Entidades seran los siguientes:

& A través de una Ficha Técnica

& A través de un analisis costo-beneficio (ACB) o un analisis
costo-beneficio simplificado® (ACBS).

& A través de un analisis costo-eficiencia (ACE) o un analisis
costo-eficiencia simplificado (ACES), solamente en caso de
que los beneficios no sean cuantificables o sean de dificil

cuantificacién.

1 AT ] o] . . e . . .
Un analisis costo-beneficio o costo-eficiencia es “simplificado” cuando se realiza a nivel perfil.
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1.3.1 Ficha técnica

Su objetivo es proporcionar una descripcion detallada de la problematica o necesidades a
resolver con el proyecto de inversion, asi como las razones por las cuales se elige tal
solucion.

1.3.1.1 Elementos que debera contener la Ficha Técnica

l. Informacion general del Proyecto, en esta primera parte se debera
describir lo siguiente:

Nombre y tipo de proyecto,

Fuentes de financiamiento,

Calendario,

Monto estimado de inversion,

El horizonte de evaluacion,

Aspectos relevantes vy,

Localizacion geografica, la cual debera ir acompanada de un mapa de

ubicacion, siempre y cuando la naturaleza del proyecto lo permita.

> &

SO0

I. Alineacion estratégica en esta seccion se especifican los objetivos,
estrategias y lineas de accion que atiende el proyecto, conforme a los
planes y programas gubernamentales. Ademas, se identifican los
proyectos relacionados o que podrian verse afectados por su ejecucion.
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Analisis de la situacion actual, se debera describir la problematica
especifica que justifique la realizacion del proyecto, que incluye una
estimacion de la Oferta y la Demanda de los bienes y servicios
relacionados.
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Figura 1 Ficha Técnica.

Formato ficha técnica, elementos
I, 11y 11l descritos.

Informacién general del PPI

El presente documento esté destinado a registrar:

L_pr1 L Estudios de Preinversidn para PPT *
PP
Uil R seabile:
Tipoue PP | Infraestnuchum ecmndmica S e PPE
L infraestnuta sodal
| Ermuhles Fuentes de financiamiento:
L mdaiis
L Mantenavenin Origen % Monto
L otros Promanms. (incluye IVA)
L Otros Provedos
Monta total de inve rsién
Manie de lnwershd e
feam vA_ ponregisma)
[Fmrr——
sl WA, e vk peldin)
[T ry—————— quese se deberd Inclulr ol Numeral Vil
o= {estmios d pa Acha Wi
Horizonte de evaluacién Calendario de Inversién
Manta
eemade Ao Uncluye wa)
LT ———
[ ———
Total s =

Mapa de ubicacién
(en caso que aplique)

II. Alineacién Estratégica

Pr Objetivo(s) /Estrategia(s) Lineas de Accidn

Programas o proyectos complementari

Il Anélisis de la Situacién Actual

Descripcién de Ia problematica

Fotografias
(en caso que aplique)

Andlisis de la oferta Analisis de la demanda

Variables Relevantes

Concepta

fcha ténica. 1n de |3 SICP pone 3 las ¥ del Pkl
radersl ol da 23delos [ Slisi




Figura 2

Formato ficha técnica, elementos IV y V

descritos

VI.
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Analisis de la situacion sin proyecto, en esta seccion del formato se
deberan especificar las optimizaciones, entendidas como las medidas
administrativas o de bajo costo que contribuirian a optimizar la situacion
actual descrita; asimismo, se debera realizar una estimacion de la Oferta
y la Demanda de los bienes y servicios relacionados con el proyecto,
planeado a lo largo del horizonte de evaluacion, considerando las
optimizaciones identificadas.

Justificacion de la alternativa de solucion seleccionada, en esta
seccion del formato correspondiente a la siguiente imagen, se debera
describir las alternativas que resuelvan la problematica planteada, asi
como la cuantificacion de sus costos y la descrpcion de los criterios
técnicos y econdmicos de seleccion, utilizados para determinar la
alternativa mas conveniente.

Ficha Técnica

Medida Deseripcin

Analisis de la oferta sin proyecto® Andlisis de la demanda sin proyecto*
(considerando medidas de optimizacién) (considerando medidas de optimizacién)

*Se debera realizar [a estimacion de los bienes y servicios relacionados con el PPI, proyectado a lo largo del horizonte de evaluacio Tas

V. Alternativas de Solucién
Costo total
(incluye IVA)
$
$

s

Justificacion de la alternativa de solucion seleccionada®

Descripcion de las alternativas de solucin desechadas

*Se deberan cuantificar sus costos y describir émicos de seleccion utilizados para determinar esta alternativa

Analisis de la situacion con proyecto, en esta seccion del formato
debera describir:

El proyecto y sus componentes,

Los aspectos técnicos,

Ambientales y legales mas importantes relacionados con su
ejecucion,

Croquis con su ubicaciénen caso de que aplique y,

Estimacion de la Oferta y la Demanda proyectada bajo el supuesto de
que el proyecto se lleve a cabo, con el fin de determinar su

SO oo
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interaccion y verificar que contribuya a solucionar la problematica
identificada.

Figura 3 Ficha Técnica
Formato ficha técnica, elemento VI descrito.

VL. Anilisis de la Situacién con Proyecto

neral

Monto total

Componente Descripcion Costo Unitario Cantidad (incluye vA)

Aspectos técnicos mas relevantes Plano de la localizacién del proyecto

Aspectos ambientales mas relevantes

Aspectos legales mis relevantes

Anslisis de la oferta con proyecto Anilisis de la demanda con proyecto

Diagnéstico de la situacién con proyecto

VIL. Identificacion y en su caso, cuantificacion y valoracion de los costos
y beneficios, dentro de esta seccion se deben identificar los costos de
inversion, operacion o mantenimiento, asi mismo se debera senalar su
descripcion y temporalidad, cuantificacion, valoracion asi como su
periodicidad.

Ademas en aquellos proyectos de infraestructura econdmica con un
monto total de inversion mayor a 30 mdp y hasta 50 mdp, se deberan
calcular adicionalmente lo descrito en el anexo I.
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Figura 4 Ficha Técnica

Formato ficha técnica, elemento VII
descrito.

VII. Identificacién y cuantificacion de costos y beneficios

Solo para aquellos proyectos de infraestructura econémica con un monto de inversién mayor a 30 mdp y hasta 50 mdp, se

debera incluir el Anexo | (Cuantificacién de costos, beneficios y célculo de indicadores) como parte de la Ficha Técnica,
ici a la sigui infor

Tipo de Costo* Descripcion y Temporalidad c

Beneficio Descripcién

*Se refiere a costos de inversién, operacién o mantenimiento.

** Justificar en caso de dificil cuantificacion y/o valoracién.

Como ya se comento, los proyectos de infraestructura econémica con un monto de
inversién entre 30 y 50 mdp, deberan llenar el anexo | (figura VII) como parte de la
situacion con proyecto donde se cuantificaran los costos de inversion, operacion,
mantenimiento, beneficios y externalidades sin incluir IVA.

Ademas se deberan calcular los indicadores de rentabilidad:

& Valor Presente Neto (VPN)

B, —G

PN= Y —
4 1+t

Donde:

B.: son los beneficios totales en el afio t

C.: son los costos totales en el ano t

B:- C.: flujo neto en el afio t

n: nimero de anos del horizonte de evaluacion

r: es la tasa social de descuento

t: ano calendario, en donde el aiio O sera el inicio de las erogaciones

& Tasa Interna de Retorno (TIR)

B, -G _0
(1+TIR)t

VPN =
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Donde:

B.: son los beneficios totales en el afio t

C,: son los costos totales en el ano t

B.-C;: flujo neto en el afo t

n: niumero de anos del horizonte de evaluacion

TIR: Tasa Interna de Retorno

t: ano calendario, en donde el afio O sera el inicio de las erogaciones

& Tasa de Rendimiento Inmediata (TRI)

TR = Biy1 — Cepg
I
Donde:
B..1: es el beneficio total en el afio t+1
Ci.1: es el costo total en el ano t+1
l: Monto total de inversidn valuado al afio t (inversion acumulada hasta el
periodo t)
t: ano anterior al primer afo de operacion
t+1: primer afno de operacion

En caso de que los beneficios no sean cuantificables o sean de dificil
cuantificacion y valoracion, se debera justificar dicha situacion y realizar el
calculo del CAE.

& Costo Anual Equivalente (CAE) (proyecto evaluado y alternativa),

r(1+nr)™"
Donde:
VPC: Valor presente del Costo total del proyecto de inversién (debe incluir la
deduccion del valor de rescate del programa o proyecto de inversién)
r: indica la tasa social de descuento
m: indica el niimero de anos de vida util del activo
El VPC debe calcularse mediante la férmula siguiente:

1+t
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Figura 5

Formato ficha técnica, elemento descrito Anexo I.

Ficha Técnica

Inversién

2
£
3

Para aquellos programas o proyectos de inversién de infraestructura econdmica con un monto de inversién entre 30y 50 mdp.

Operacién

Total

P S PR P S

EN [E1 P 1 1 18

0| |v|v]vlnfn|n|n]

Total de costos de inversion

Total de costos de operacién

Total de costos de
mantenimiento
Total de costos de
externalidades

Cuantificacién de beneficios
(Sin incluir IVA)

Afio Beneficio 1 | Beneficio 2 | Beneficio 3 Beneficio 6 Externalidades
0 , , , s
1 g B - s s s
2 1 1 1 s $ $
3 s A4S s -1 s B B
4 - S B
B s s
6 B B
7 - - - - s - s
Total $ -1 -ls -1 -ls -1 -1 s

Célculo de indicadores de rentabilidad

VPN |

CAE*

Proyecto Evaluado:

Altenativa:

1delos

VIIL.

Estudios de preinversion, como se muestra en la siguiente imagen, esta

seccion unicamente se utilizara para estudios de preinversion y se debera

senalar:

El nombre del estudio,

Tipo de estudio,

Fecha estimada de realizacion,
Justificacioén de su realizacion,
Descripcion y

Monto estimado de inversion.

SO0

Figura 6

Ficha Técnica

Formato ficha técnica, elemento VIl descrito.

Este apartado sélo se deberd llenar para estudios de preinversion

realizacion

Justificacion de su realizacion Descripdén

Monto estimado
(incluye IVA)

Suma Total de inversién en estudios:
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Para concluir el llenado de la ficha técnica, en esta seccion se deberan incluir los
comentarios finales como parte de las consideraciones generales asi como los
responsables de la informacion que se esta generando.

Figura 7 Ficha Técnica
Formato ficha técnica, consideraciones generales y

responsables de la informacién. Consideraciones Generales
Comentarios Finales

Responsables de la Informacién

Ramo:

Entidad:

Area
| Autorizé

Teléfono:

Correo electrénico:

e s

*El administrador del programa y/o proyecto de inversién, deberd tener como
minimo el nivel de Director de Area o su equivalente en la dependencia o
entidad alo en el articulo 43 del
Reglamento de Ia Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria

1.3.2 Analisis Costo-Beneficio.

Este analisis de rentabilidad del proyecto de inversion se realiza a nivel prefactibilidad y su
objetivo es determinar la valoracion en términos monetarios de los costos y beneficios
directos e indirectos, incluyendo externalidades, en la ejecucion y operaciéon de un proyecto.

Al al analisis costo-beneficio de los proyectos de inversion se deberan anexar las principales
conclusiones y, en su caso, el avance de los estudios técnicos, legales, ambientales y de
mercado.
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1.3.2.1 Elementos que debera contener el Analisis Costo-Beneficio

Figura 1

Formato analisis costo-
beneficio, elemento | descrito.

Resumen ejecutivo, en esta primera parte del formato se explicara en forma

concisa, el objetivo del proyecto, la
problematica identificada, asi como una ﬁnélisis costo-beneficio \

breve descripcion de sus principales

caracteristicas: Este analisis:

& Horizonte de evaluacién,

& La identificacién y descripcion de los ® Identifica, cuantifica y valora
principales costos y beneficios, tanto los costos como los

& Indicadores de rentabilidad, beneficios.

& P'rinciplajles riesgo.s, asociados a |la e Obtiene el VPN, la TIR y la TRI

o ejecucion y operacion, y como indicadores de

Conclusion referente a la rentabilidad \ rentabilidad del proyecto. /
del proyecto.

Anisis Costo-Beneficio Aandliis Costo-Beneficio

Analisis Costo-Beneficio® feon va) [

Nombre del PPI Riesgos asociadosal PPl ‘=

I Resumen Ejecutivo

Valor Presente Neto (VPN) [P=sos |

cion de ‘

Tasa de Intarnade

Problemitica, objetivo y descripcion del PRI Retorna [TIR) ‘ ) ‘

Problematica dentificada

identific Inmediata (TR}

Objetivo del PPI [Puni

Conclusion

Conclusion del Anslisis d
PRI

2 | Tasa de Rentzbilidad ‘ % ‘
]
]

Breve descripeion del PRI [Incluiru del PPl y sus componentes.

5, referentz alz ‘

Horizonte de evaluacin, costos y beneficios del PP

Horizonte de Evaluscién dersdosdentrode Iz |

Descripcion de los |
i PRI

Descripcién de los
principales beneficios del

Mantototal de inversion [onto dz

Situacion actual, en esta segunda parte del formato se debera mencionar el
diagndstico que motiva la realizacion del proyecto, resaltando la problematica que se
pretende resolver; elanalisis de la oferta, infraestructura y servicios existentes; el
analisis de la demanda actual; y la interaccion entre la oferta y la demanda,
realizando un analisis comparativo para cuantificar la diferencia entre la oferta y la
demanda del mercado en el cual se llevara a cabo el proyecto, describiendo de forma
detallada la problematica identificada. Este analisis debera incluir la explicacion de los
principales supuestos, metodologia y las herramientas utilizadas en la estimacion.
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Figura 2
Formato analisis costo-beneficio,
elemento Il descrito.

‘Anslisis Costo-Beneficio Andiisis Costo-Benefico

os principsles supuestos, metodologis y herramientas utilizadzsen

Il Situacion Actual

a) Diagnostico de la Situ.

Inclu = reslizacién del PP,

st

b) Andlisis de la Oferta

¢) Analisis de la Demanda
mir los resultad)

[ll. Situacion sin el PPI, en esta tercera parte del formato se debe incluir la situacion
esperada en ausencia del proyecto, asi como los principales supuestos técnicos y

economicos utilizados para el analisis y el horizonte de evaluaciéon. Asimismo, se
deben incluir:

& Optimizaciones,

& Andlisis de la oferta y la demanda,

& Diagnéstico de la interaccién oferta-demanda y
& Las alternativas de solucién.




Figura 3
Formato analisis costo-beneficio,
elemento Ill descrito.
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andlisis Costo-Beneficio

Ill.  Situacion sin el PP1

‘Ansiiss Costo-Beneficio

d) Diagndstico de la interas

n Oferta-Demanda

e) Alternativas de solucion

IV. Situacion con el PPI, en esta cuarta parte del formato se debe incluir la situacion

)

esperada en caso de que se realice el proyecto de inversion y debera contener los
siguientes incisos requeridos en el formato:

Descripcion general: describir el proyecto, sefalando las caracteristicas fisicas del mismo
y los componentes que resultarian de su realizacion, incluyendo cantidad, tipo vy
principales caracteristicas;

Alineacion estratégica: mencionar como el proyecto contribuye a la consecucion de los
objetivos y estrategias establecidos en el Plan Nacional de Desarrollo y los programas
sectoriales, institucionales, regionales y especiales que correspondan;

Localizacion geografica: senalar la ubicacion geografica donde se desarrollara el
proyecto y su zona de influencia, acompanada de un plano de localizacion geo-
referenciado y un diagrama para sefalar su ubicacion exacta, siempre y cuando la
naturaleza del proyecto lo permita;

Calendario de actividades: programar las principales actividades e hitos que serian
necesarias para la realizacion del proyecto;

Monto total de inversion: calendarizar la inversion por ano y la distribucion del monto
total entre sus principales componentes o rubros. Asimismo, debera desglosarse el
impuesto al valor agregado y los demas impuestos que apliquen;

Financiamiento: indicar las fuentes de financiamiento del proyecto;
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Figura a At st eneica At ostoenefic
Formato analisis costo-
beneficio, elemento IV descrito,
incisos a al f.

oo de PP

d) Calendario de actividades
Establecer el calandaria de actividades de

g) Capacidad instalada que se tendria y su evolucién en el horizonte de evaluacién del
proyecto;

h) Metas anuales y totales de produccién de bienes y servicios cuantificadas en el
horizonte de evaluacidn;

i) Vida atil: describir el tiempo de operacion del proyecto expresado en anos;

j) Mencionar los aspectos mas relevantes y las conclusiones de: los estudios técnicos,
legales, ambientales, de mercado vy, en su caso, algin otro estudio que se requiera. Los
aspectos a considerar deben ser aquellos que tienen un impacto significativo en el
resultado del proyecto;

k) Analisis de la Oferta a lo largo del horizonte de evaluacién, considerando la
implementacion del proyecto;
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Figura 4 s Costo-Gensfiia
Formato analisis costo-beneficio,
elemento IV descrito, incisos g a k.

andlsis Costo-Beneficin

ER
7 Flcorsos
5 e

g) Capacidad instalada
2 2 que aysuevolucidne

Vit e del PPl en shos

j) Descripcion de los aspectos mas relevantes

Estuios técnicos

I) Andlisis de la Demanda a lo largo del horizonte de evaluacién, considerando la
implementacion del proyecto, y

m) Interaccion de la Oferta y la Demanda a lo largo del horizonte de evaluacién: indicar
y analizar la interaccion entre la Oferta y la Demanda del mercado, considerando la
implementacion del proyecto. Dicho analisis debera incluir la estimacion de la Oferta y de

la Demanda total del mercado v la explicacion de los principales supuestos, metodologia y
herramientas utilizadas en la estimacion.

Figura a ‘Anlisis Costo-Bensfica

Formato andlisis costo-beneficio, elemento IV descrito,
incisos |y m.

m) Diagnéstico de la Interaccién Oferta-Demanda
o de 2 ofertay Is demands una vez que
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V. Evaluacion del PPI, en esta quinta parte del formato debe compararse la situacion sin
proyecto optimizada con la situacion con proyecto, considerando los elementos
siguientes:

a)

b)

d)

Identificacion, cuantificacion y valoracion de los costos del proyecto:
considerar el flujo anual de costos del proyecto, tanto en su etapa de ejecucion
como la de operacion. Adicionalmente, se debera explicar de forma detallada
como se identificaron, cuantificaron y valoraron los costos, incluyendo los
supuestos y fuentes empleadas para su calculo;

Identificacion, cuantificacion y valoracion de los beneficios del proyecto:
considerar el flujo anual de los beneficios del proyecto, tanto en su etapa de
ejecucion como de operacion. Adicionalmente, se debera explicar de forma
detallada cémo se identificaron, cuantificaron y valoraron los beneficios,
incluyendo los supuestos y fuentes empleadas para su calculo;

Calculo de los indicadores de rentabilidad: calcular a partir de los flujos netos a
lo largo del horizonte de evaluacion, con el fin de determinar el beneficio neto y la
conveniencia de realizar el proyecto. El calculo de los indicadores de rentabilidad
incluye: el VPN, la TIR y la TRI. Para el calculo de los indicadores de rentabilidad
deberan considerarse las férmulas contenidas en el Anexo 1 de los Lineamientos;
Analisis de sensibilidad: A través del cual, se deben identificar los efectos que
ocasionaria la modificacion de las variables relevantes sobre los indicadores de
rentabilidad del proyecto: el VPN, la TIR vy, en su caso, la TRI. Entre otros
aspectos, debera considerarse el efecto derivado de las variaciones porcentuales
en el Monto total de inversion, los costos de operacion y mantenimiento, los
beneficios, la Demanda, el precio de los principales insumos y los bienes vy
servicios producidos, entre otros; asimismo, se debera sefalar la variacion
porcentual de estos rubros con la que el VPN seria igual a cero, y

Analisis de riesgos: Se deberan identificar los principales riesgos asociados al
proyecto. Dichos riesgos deberan clasificarse con base en la probabilidad de su
ocurrencia y se deberan analizar sus impactos sobre la ejecucion y la operacion del
proyecto en cuestion, asi como las acciones necesarias para su mitigacion.
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Figura 5
Formato analisis costo-beneficio,
elemento V descrito.

‘Aniss costo-Benefido ‘Anisi CostoBeneico

V. Evaluacion del PPI

a) Identificacién, cuantificacion y valoracion de costos del
2]

b) Identificacion, cuantificacion y valoracion de los
ios del PPI

VI. Conclusiones y recomendaciones, en esta sexta parte del formato indicar en forma

clara y precisa, los argumentos por los cuales debe llevarse a cabo el PPI, con base en
los resultados obtenidos del analisis realizado.

Figura 6

Formato analisis costo-beneficio, elemento VI descrito.

Andlsis Costo-Benefico

VIl.  Anexos, en esta septima parte del formato se mencionaran aquellos documentos

y hojas de calculo, que soportan la informacion y estimaciones contenidas en el
Analisis de rentabilidad, tales como:

& El analisis de la oferta y la demanda

& Estudios técnicos
& Estudios legales
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Estudios ambientales

Estudios de mercado

Estudios especificos

Analisis de sensibilidad

Memoria de calculo que incluya los costos, beneficios e indicadores de
rentabilildad del PPI

SO0

‘Aanslisis costo-Benefico

Figura 7

FATE . . Vil. Anexos
Formato analisis costo-beneficio, elemento VIl descrito. )

VIIl. Bibliografia, en esta octava parte del formato indicar las fuentes de informacion
y referencias consultadas para elaborar el Analisis de rentabilidad.

Figura 8 P
Formato analisis costo-beneficio, elemento VIII descrito.

VIl Bibliografia
il de

[
Responsables de a Informacion
Ramo:
Entidad:

Areanesponsabie:
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1.3.3 Analisis Costo-Beneficio Simplificado.

Este analisis de rentabilidad del proyecto de inversion se realiza a nivel perfil y debera
contener los mismos elementos descritos en laseccion 1.3.2 Analisis Costo Beneficio del
presente Manual.

La informacion utilizada para la evaluacion a nivel de perfil, debe ser verificable e incluir las
fuentes de la misma en la seccion de bibliografia del formato.

1.3.4 Analisis Costo-Eficiencia.

Este analisis de rentabilidad del proyecto de inversion se realiza a nivel prefactibilidad y su
objetivo es asegurar el uso eficiente de los recursos al comparar dos alternativas de solucion,
bajo el supuesto de que generan los mismos beneficios.




Figura 1

Formato analisis costo-eficiencia,
elemento | descrito.

SHCP

SECRETARIA
DE HACIENDA V
crépiTo POBLICO

Vivir Mejor

1.3.4.1 Elementos del analisis costo-eficiencia

Resumen ejecutivo, en esta primera parte del formato se explicara en forma

/Anélisis costo-eficiencia \

concisa, el objetivo del proyecto, la
problematica identificada, asi como una
breve descripcion de sus principales
caracteristicas:

Horizonte de evaluacion,

La identificacion y descripcion de los
principales costos y beneficios,
Indicadores de eficiencia (CAE primera
alternativa, CAE segunda alternativa)
Principales riesgos asociados a la
ejecucion y operacion, y

Conclusion referente a la rentabilidad
del proyecto.

S O o o

-

Este analisis se realiza bajo el uso
de dos supuestos:

El primero considera que el
proyecto es rentable desde una
perspectiva socioeconomica.

El segundo indica que las dos
alternativas de solucién
consideradas para el analisis

generan los mismos beneficios/

Andliss Costo-Efcienca

Ansisis osto Efidenda

Analisis Costo-Eficiencia:
Nombre del PPI

I.  Resumen Ejecutivo

Osjstive del PPl
Problemitica dentificada

delPPl (oo

Problematica, objetivo y descripcion del PPl

Horizonts de Evaluscién |1

Deseripeian dz los
o

Wontotatal deinversidn | o
feon IVA)

Rizsgos asociados 21 PP [

Indicadores de Eficiencia del PP

Conclusién del Anliss d
BRI

Situacion actual, en esta segunda parte del formato se debera mencionar el

diagndstico que motiva la realizacion del proyecto, resaltando la problematica que se

pretende resolver; el analisis de la oferta, infraestructura y servicios existentes; el

analisis de la demanda actual; y la interaccion entre la oferta y la demanda,

realizando un analisis comparativo para cuantificar la diferencia entre la oferta y la

demanda del mercado en el cual se llevara a cabo el proyecto, describiendo de forma
detallada la problematica identificada. Este analisis debera incluir la explicacion de los

33

principales supuestos, metodologia y las herramientas utilizadas en la estimacion.
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Fi gura 2 Andiscostoercenca

Formato analisis costo-eficiencia, elemento Il Situacién Actual del PPI b
Il descrito.

a) Diagnéstico de la Situacién Actual

b) Andlisis de la Oferta Existente

laDemanda
tenidos de

[Il. Situacion sin el PPI, en esta tercera parte del formato se debe incluir la situacion
esperada en ausencia del proyecto, asi como los principales supuestos técnicos y
economicos utilizados para el analisis y el horizonte de evaluaciéon. Asimismo, se
deben describir las optimizaciones; el analisis de la oferta y la demanda; el
diagnéstico de la interaccion oferta-demanda; v las alternativas de solucion.

Figura 3 R s coostcn
Formato andlisis costo-eficiencia, elemento Il d) Diagnéstico de lainteraceién Oferta-Demanda 1. Situacién sin el PP
descrito. ore

e) Alternativas de solucién

a) Optimizaciones

b) Andlisis de la Oferta

\ndlisis de la

IV. Situacion con el PPI, en esta cuarta parte del formato se debe incluir la situacion
esperada en caso de que se realice el proyecto de inversion y debera contener los
elementos siguientes:

a. Descripcion general: describir el proyecto, sefialando los componentes que resultarian
de su realizacion, incluyendo cantidad, tipo y principales caracteristicas;

b. Alineacion estratégica: mencionar como el proyecto contribuye a la consecucion de
los objetivos y estrategias establecidos en el Plan Nacional de Desarrollo y los
programas sectoriales, institucionales, regionales y especiales que correspondan;

34
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c. Localizacion geografica: senalar la ubicacion geografica donde se desarrollara el
proyecto y su zona de influencia, acompanada de un plano de localizacion geo-
referenciado y un diagrama para sefalar su ubicacion exacta, siempre y cuando la
naturaleza del proyecto lo permita;

d. Calendario de actividades: programar las principales actividades a desarrollar para la
realizacion del proyecto;

e. Monto total de inversion del PPI: senalar el monto total de inversion del PPI,
desglosando el impuesto al valor agregado y los demas impuestos que correspondan;

f.  Fuente de financiamiento: indicar las fuentes de financiamiento del proyecto del PPI,
asi como su porcentaje de participacion, especificando si los recursos son federales,

estatales, municipales, fideicomisos y en su caso privados;

Figura 4 [— ittt
Formato analisis costo-eficiencia, elemento IV
descrito incisos aal f.

¢ Localizacion geogréfica

actividades

b) Alineacién estratégica

g. Capacidad instalada: indicar la capacidad que se tendria y su evolucion en el
horizonte de evaluacion del proyecto;

h. Metas anuales y totales: senalar las metas que se tendran con el PPI cuantificadas en
el horizonte de evaluacion;

i.  Vida util del PPI: describir el tiempo de operacion del proyecto expresado en aiios;

j-  Descripcion de los aspectos mas relevantes: mencionar los aspectos relevantes y las
conclusiones de los estudios técnicos, legales, ambientales, de mercado y, en su caso,
algun otro estudio que se requiera. Los aspectos a considerar deben ser aquellos que
tienen un impacto significativo en el resultado del proyecto;

k. Analisis de la Oferta: indicar los aspectos relevantes vy las principales conclusiones del
analisis de la oferta a lo largo del horizonte de evaluacion;

I.  Analisis de la Demanda: indicar los aspectos relevantes y las principales conclusiones
del analisis de la demanda a lo largo del horizonte de evaluacién, considerando la
implementacion del proyecto, y

m. Diagndstico de la interaccion Oferta-Demanda: describir la interaccion de la Oferta y
la Demanda una vez que el proyecto este implementado.
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Formato analisis costo-eficiencia,
elemento IV descrito incisos g al m.
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V. Evaluacién de Costos del PPI, esta
quinta parte del formato se integra con Diferencias entre costo-beneficio
los elementos siguientes: y costo-eficiencia.
a. ldentificacién, cuantificaciéon y L »
I .y d | t d I @ El costo-eficiencia no cuantifica
va oracn?n e los _c?s os .e as beneficios®.
alternativas de solucion: explicar de
forma detallada como se identificaron, & En un costo-eficiencia se incluye una
cuantificaron y valoraron los costos, segunda alternativa” en donde se
incluyendo los supuestos y fuentes muestra en términos de costos la mas
empleadas para su calculo; convenlenlte, para ello se deb'er:lnI
’ . . yqs = comparar las opciones a traves de
b. Calculo de los indicadores de analisis: comp petone
o - . indicador de eficiencia CAE.
describir los indicadores de rentabilidad
obtenidos del analisis del PPI; r(l+r)™
c. Analisis de sensibilidad: mencionar las CAE = (VPC) (1+r)m — 1
variables seleccionadas y mostrar el
impacto de las variables relevantes en la 1 Supone que las dos alternativas de solucién generan los
evaluacién del PPI, asimismo senalar las mismos beneficios.
conclusiones del analisis de sensibilidad; 2 No se considera como alternativa diferente la comparacién
yye = . ~ entre distintos prestadores del mismo servicio.
d. Analisis de riesgos: sefalar los
principales riesgos inherentes al PPI, el
impacto derivado y las estrategias de mitigacion.
Figura 5 [P P—

Formato analisis costo-eficiencia, elemento V

descrito.

V. tvaluacio’n de Costos del PPI

a) identificacién, cuantificacién y valoracion de los costos de
las alternativas de solucion
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VI. Seleccion de la Mejor Alternativa, en esta sexta parte del formato se debe
seleccionar la mejor alternativa de solucion de acuerdo al analisis realizado.

andlsis costo-Eficenca

Figura 6

Formato analisis costo-eficiencia, elemento VI descrito. VI. Seleccién de la Mejor Alternativa

VIl. Conclusiones y recomendaciones, en esta septima parte del formato indicar en
forma clara y precisa, las razones por las cuales debe llevarse a cabo el PPI, con base
en los resultados obtenidos del analisis realizado.

Al Costo-Eficenca

Figura 7

Formato andlisis costo-eficiencia, elemento VI VL. [conclusiones y Recomendaciones
descrito. -
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VIIl.  Anexos, en esta octava parte del formato se mencionaran aquellos documentos
y hojas de calculo, que soportan la informacion y estimaciones contenidas en el
Analisis de rentabilidad.

Figura 8 TP
Formato analisis costo-eficiencia, elemento VIII Vil JAnexos
descrito.

IX. Bibliografia, en esta novena parte del formato indicar las fuentes de informacion
y referencias consultadas para elaborar el Analisis de rentabilidad.

Figura 9 PR
Formato analisis costo-eficiencia, elemento IX descrito.

Entidad:
AreaResponsavte:

Datos del Administrador del programa y/o proyecto de inversion:
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1.3.5 Analisis Costo-Eficiencia Simplificado.

Su objetivo consiste en un analisis de rentabilidad a nivel de perfil y contiene los mismos

elementos descritos en la seccion I.3.4 Analisis Costo Eficiencia del presente Manual.

1.3.6 Consideraciones para los proyectos de inversion

Cuando los proyectos de
inversion sufran
modificaciones en funcidn
al analisis de rentabilidad vy
que estos  representen
cambios en el alcance
deberan actualizar  su

analisis de rentabilidad.

Asi mismo los proyectos de
inversion deberan
considerar que los
beneficios y los costos se
expresaran en  términos
reales, esto significa que
deberan de descontar el
efecto causado por la
inflacion. Para ello en el
caso de los analisis de
rentabilidad de los

ﬁipos de modificaciones al alcance del proyecto h

inversion

& Por monto total de inversién:

Hasta 1,000 25%

Superior a 1,000
y hasta 10,000

Mayor a 10,000 10%

15%

Cartera

modalidad de aportaciones o financiamiento.

.

& También se considera modificacién cuando los proyectos de
infraestructura econdémica presenten una variacion en sus
metas fisicas del 25%, con relacién a las registradas en la

 Por tipo de inversiéon, cuando existan cambios en la
& Por tipo de proyecto, cuando se presente un cambio en el

tipo de inversion, asi mismo cuando se presenten variaciones
significativas en el disefio, en los componentes o en ambos.

/
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proyectos de inversion que estan por iniciar, los beneficios y costos se expresaran a precios

del afio en el que se esta solicitando el registro en cartera.

Para el caso de proyectos que ya fueron iniciados y los cuales requieran la actualizacion del
analisis de rentabilidad, se debera utilizar la informacion en términos reales sobre
erogaciones realizadas que se hayan reportado a traves del sistema PIPP con la finalidad de
dar seguimiento al ejercicio de dichos proyectos, el deflactor que se debera emplear es el

correspondiente al Producto Interno Bruto.

ﬂnsideraciones que no se deben olvidar en el anélisish

rentabilidad social

& Utilizar la tasa social del 12 por ciento en términos reales.
e . . 1
& Utilizar preferentemente precios sociales™.

@ Incorporar de ser posible la cuantificacion de las externalidades
positivas o negativas que genere el proyecto.

& No incluir en la cuantificacién de los costos y beneficios del
analisis de rentabilidad, los impuestos, subsidios y aranceles.

& La Unidad de Inversiones podra solicitar debido a sus

caracteristicas que un proyecto se evalue utilizando precios
sociales, podra requerir modificaciones en el tipo de analisis de
rentabilidad, considerando las caracteristicas técnicas vy
economicas, asi como el impacto social de un proyecto.

1 En la elaboracién de las fichas técnicas, analisis costo beneficio, costo beneficio
leificado, costo eficiencia y costo eficiencia simplificado. /

Una vez que se determind que el proyecto tiene rentabilidad social las dependencias y

entidades deberan establecer que tipo de recursos pretenden utilizar para financiar el

proyecto de acuerdo a una tipologia.

Asi mismo, deberan realizar el analisis para determinar la conveniencia de llevar a cabo dicho
proyecto bajo un esquema APP en una etapa temprana, a través del indice de elegibilildad

descrito en el siguiente apartado.
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1.4 Tipologias de APP

Las Dependencias o Entidades deberan clasificar el proyecto de asociacion publico-privada
con aportaciones de recursos federales presupuestarios, de acuerdo con lo siguiente:

I. Proyecto de asociacion publico-privada puro:

Proyectos donde el origen de los recursos para el pago de la prestacion de servicios al
sector publico o al usuario final y de los costos de inversion, operacién, mantenimiento y
conservacion de la infraestructura, son en su totalidad recursos federales

presupuestarios.

Il. Proyecto de asociacion publico- CEn esta categoria se encuentran, por\

privada combinado: ejemplo, los contratos de concesiones

Proyectos donde el origen de los recursos | que requieren aportes iniciales a fondo

para el pago de la prestacién de servicios al perdido durante la etapa de construccién,
sector publico o al usuario final y de los pagos periédicos diferidos en el tiempo
en la forma de pagos fijos o variables, asi

costos de inversion, operacion, como de tarifas cobradas directamente a

mantenimiento y conservacion de la los usuarios.

infraestructura  provengan del sector k /

publico, ya sea a través de recursos

federales presupuestarios, recursos del Fondo Nacional de Infraestructura u otros

recursos publicosfederalesno presupuestarios.

= En estas dos clasificaciones de proyectos que involucran recursos federales

presupuestarios, se requieren el registro en la Cartera, asi como acreditar el
Indice de elegibilidad y el comparador publico privado.




APARTADO Il
INDICE DE ELEGIBILIDAD
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Il INDICE DE ELEGIBILIDAD

2.1 Objetivo del indice de Elegibilidad

El objetivo de este apartado es proporcionar una metodologia, mediante el analisis

cualitativo y cuantitativo, que permita determinar la elegibilidad de un proyecto de

Asociacién Publico Privada (APP) de infraestructura y servicios en etapas tempranas de su

formulacion.

El usuariodelametodologia con este apartado podra:

&

Conocer y comprender las diferentes variables y/o criterios que resulta conveniente
considerar para evaluar la potencialidad que tiene un proyecto para ser desarrollado a
través de una Asociacion Publico Privada.

Reflexionar y discutir sobre el grado de incidencia de cada variable en el desarrollo de
un proyecto en particular.

Obligarse a sistematizar informaciéon y requerimientos necesarios para tomar

decisiones respecto a las etapas posteriores del proyecto.

Contar con una herramienta disefiada en la plataforma de Microsoft® Office Excel
2007, que le permita obtener un indicador que refleje la conveniencia de llevar a cabo
un proyecto de inversion a través de un esquema APP y con ello pasar a una siguiente
fase que demuestre definitivamente la conveniencia del proyecto por medio de la

generacion de valor por el dinero.
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2.2 Antecedentes del Indice de Elegibilidad

El analisis formal sobre la conveniencia de implementar esquemas de Asociacion Publico
Privada hasta antes del afio 1999, solamente se habia circunscrito en el analisis costo-
beneficio, en el cual se determinan desde la 6ptica de la sociedad, los costos y beneficios y se
calcula el valor actual neto utilizando para ello una tasa de descuento social. Como segundo
criterio, utilizado principalmente para proyectos y programas sociales (p. ej. inversiones en
infraestructura de educacién y salud), se encuentra el andlisis de costo-eficiencia, que
resulta apropiado cuando los beneficios de diferentes alternativas son los mismos o cuando
existe dificultad en la cuantificacion de algunos costos y beneficios en términos monetarios.
Asi mismo, a partir de1999, un enfoque que emergié de manera creciente fue la evaluacion
de la modalidad de contratacion, es decir, el analisis de la conveniencia acerca de la forma de
ejecutar un proyecto en el largo plazo. Donde primero se evalua el proyecto
econémicamente y si su resultado es positivo, entonces, resulta recomendable desde la
perspectiva social implementarlo, en una segunda etapa, se evaliia la modalidad de ejecucion
a través de una metodologia denominada Comparador Publico Privado (CPP) y presenta una
forma objetiva de comparar una modalidad de ejecucion por obra publica tradicional,
denominada proyecto publico de referencia (PPR), con una modalidad de ejecucién privada

denominada proyecto de Asociacion Publico Privada.

Sin embargo, ambos enfoques requieren de un nivel importante de precision de la
informacion sobre costos, inversiones, demanda, marcos regulatorios, estructuracion de la
operacion, analisis de riesgos, consideraciones detalladas de tasas de descuento vy
modelacion financiera, lo que obliga a los tomadores de decisiones publicas a esperar los
resultados de las evaluaciones para avanzar en las etapas siguientes de la estructuracion y
posteriormente licitacion del proyecto APP, o en otros casos a tomar decisiones para
incorporar al sector privado en un proyecto en base a consideraciones de economia politica,

intuicion técnica, razones presupuestarias, y experiencias previas, entre otras.

En consecuencia, para apoyar la decision de avanzar en la implementacién de un esquema
APP, en el presente Apartado se presenta el indice de Elegibilidad para Seleccionar
Proyectos de Asociaciones Publico Privadas (IEAPP) que debe ser aplicado en etapas

tempranas y de identificacion de un proyecto APP.
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2.3 ;Qué es un indice de elegibilidad?

Un indice es una combinacion lineal de variables explicativas de un problema, en forma de
preguntas a través de un cuestionario estructurado, cuya finalidad es obtener una sola
puntuacion que indicara el grado que describe a la variable objetivo. La confeccion de un
indice, responde a la necesidad de medir fendmenos complejos, no directamente observables

por variables individuales ya existentes.

Para la construccion del IEAPP, se han agrupado una serie de variables especificas en
L L 7 . L 2 . .
criterios generales a través de la determinacion de factores”. Estos criterios generales se

muestran a continuacion:

Cuadro 1 o I "
Descripcion de los criterios Factores Criterios Generales Descripcion

Cualidad referida al funcionamiento y organizacion
F1 Institucionalidad del sector publico para llevar adelante un esquema
APP.

Presencia de condiciones de mercado que generan
comportamientos adecuados de los agentes

F2 Competencia .. .
participantes y retornos normales dado el riesgo del
proyecto, en un contexto de oferta y demanda.

., Procedimiento publico de seleccion objetiva del

F3 Licitacion
oferente.

Consideracion del impacto de cualquier grupo que

Fa Involucrados puede afectar o ser afectado por la consecucion de
los objetivos del proyecto.

. Procesos de dificil desarrollo y donde intervienen

F5 Complejidad . )
una serie de variables.

Condiciones de la economia relacionadas con el

F6 Macroeconomia clima de inversién y acceso a financiamiento de
largo plazo,

_ Dimension en duracién y tiempo de ejecucion del

F7 Tamano

proyecto.

2 oy . . . ’
Un factor (o también conocido como variable latente) es una variable que esta conformada por otras
variables con la finalidad de explicar un concepto, el cual no puede ser medido directamente.
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Expresado en la siguiente ecuacion™:

IEAPP = 0,38 X Institucionalidad + 0,24 X Competencia + 0,16
X Involucrados + 0,17 X Complejidad + 0,05 X Macroeconomia

Licitacién = 0,52 X CompetenciaTamafio = 0,48 X Competencia

Factores y ponderadores

Institucionalidad 0,38
Competencia 0,24
Involucrados 0,16
Complejidad 0,17

Macroeconomia 0,05

Cuadro 2
Subfactores y ponderadores Factores Ponderador

Licitacion 0,52

Tamano 0,48

3 . . . . . ’
Los factores y ponderadores que se incorporan se basan en un estudio previo aplicado en varios paises de
América Latina, incluido México
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2.4 Método de aplicacién del indice de elegibilidad
para entidades y dependencias.

2.4.1 Objetivo de la aplicacion del IEAPP

Recopilar informacién primaria a través de un grupo de trabajo y por medio de la respuesta a
una serie de 30 preguntas que permita calcular de manera cuantitativa el indice de
Elegibilidad del proyecto APP en estudio.

2.4.2 Discusion de grupo de trabajo

La aplicacion del IEAPP debe ser realizada por las dependencias y entidades de la
Administracion Publica Federal a proyectos que estas pretendan desarrollar mediante el
esquema de APP, y su resultado debe ser enviado a la Unidad de Inversiones de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico a efecto de cumplir lo dispuesto en los "Lineamientos que
establecen las disposiciones para determinar la rentabilidad social, asi como la conveniencia

de llevar a cabo un proyecto mediante un esquema de Asociacion Publico-Privada”.

Para lo anterior, se debera realizar una discusion mediante un grupo de trabajo, el cual
consiste en una reunién con un minimo de 7 participantes, con un moderador encargado de
hacer las preguntas y dirigir la discusion, el moderador del grupo de trabajo sera quien funja
como administrador del proyecto de APP de que se trate y este sera designado por los
titulares de las dependencias y entidades. Su labor es la de encausar la discusion para que no
se aleje del tema de estudio y se puedan responder de manera concreta la totalidad de las

preguntas que conforman el IEAPP.

/ Integracion del grupo de trabajo del indice de Elegibilidad \

Requisitos para servidores publicos integrantes del grupo de trabajo del IEAPP
Obligatorio:
e Nivel jerarquicominimo de director de area u homologo, que les permita
adoptar decisiones que incidan en el desarrollo o ejecucion del proyecto
APP¥*,
Cumplir al menos uno de los siguientes:

e Conocer los aspectos especificos del proyecto.
e Tener experiencia o haber participado en proyectos de inversion o de APP

anteriores aiin cuando estos ultimos no hayan sido implementados.
*Al menos 7 servidores publicos.
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& | a dependencia o entidad podra invitar a expertos del sector privado o social

a efecto de participar en las actividades que efecttie el grupo de trabajo.

A través del grupo de trabajo se pueden establecer los puntos de articulacion de los temas,
los ejes de discusion y los lugares de interlocucion, en torno al esquema APP, todos los
cuales se reproducen en la interaccion entre los participantes. Por lo tanto, ademas de
aportar aspectos de contenido sobre la experiencia de cada participante en proyectos APP,
también este grupo permite intercambiar informacion disponible y su conocimiento del
proyecto, entre otros, contribuyendo a optimizar la medicién cuantitativa que es el punto

focal para la construccion del IEAPP.

Cabe destacar que esta metodologia de recopilacion de informacion permite la discusion
abierta sobre cada tema a evaluar y con ello se evitan sesgos como “el contestar rapido” o
“situaciones de apreciacion intermedia” (colocar la mayoria de notas neutras cuando no se
tiene mucho conocimiento de un aspecto especifico del proyecto), o simplemente calificar
con notas extremadamente negativas o positivas por “sesgo personal” respecto de la

preferencia por lo netamente publico o privado.

De esta forma es posible que entre los participantes puedan compartir explicitamente
informacion, discutiendo mas alla de la pregunta, tanto su contenido como su impacto, a fin

de lograr un acuerdo conjunto de la nota sobre cada tema a evaluar.

Esta técnica de grupos de trabajo potencializa la realidad del proyecto en todo el contexto
sectorial y nacional en términos de la nota de evaluacion que se le asigna a cada tema
evaluado (preguntas), por lo que cada individuo participante debe defender su propia nota
con argumentos so6lidos dado su grado de conocimiento del proyecto APP, e incluso en
algunos casos debera entregar documentacion de respaldo si asi se requiere para la
conformidad de la nota final del grupo.
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2.4.3 Procedimiento para la aplicacién del indice de
Elegibilidad.

Analizar, discutir y consensuar las respuestas, se debe realizar una sesion con todos los
participantes y el moderador: En estas sesion de discusion de grupo, uno de los
participantessera el moderador. Este moderador debera poseer experiencia en temas de

evaluacion de proyectos y asumira la direccion del grupo de trabajo como ya se definio.

El moderador da inicio a la sesion de grupo, explicando el objetivo de la reunion,
presentando a cada uno de los participantes y estableciendo la forma en que se desarrollara
dicha sesion. Posteriormente entregara el formato de cuestionario a cada uno de los
participantes donde cada uno de ellos debera fijar su posicion en torno a cada una de las
preguntas del cuestionario. Posteriormente el moderador leera en voz alta la pregunta que
sera sometida a discusion y cada uno de los miembros del grupo de trabajo participara
aportando informacién asi como recomendando una nota de acuerdo a la escala de medicion
utilizada de 5 puntos con la finalidad de llegar a un acuerdo de la nota final que se le asignara
como respuesta a dicha pregunta. Asi hasta completar las 30 preguntas que conforman el

indice a fin de plasmarlas en el informe final del IEAPP.
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2.5 Formato del cuestionario del estudio indice de
Elegibilidad APP

2.5.1 Instrucciones

A continuacion se presenta una serie de preguntas cuyo objetivo es evaluar el proyecto en
estudio en diferentes ambitos, a fin de determinar su propension a ser desarrollado via
mecanismos APP.

Para cada una de las preguntas, traslade el resultado de la respuesta colectiva del grupo de
discusion al casillero denominado “Nota resultante del acuerdo colectivo”. La respuesta
debe reflejarse en una escala de notas del 1 al 5 para cada una de dichas preguntas, en
numeros enteros, es decir, 1, 2, 3, 4 o 5. No existen notas con decimales.
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2.5.2 Cuestionario IEAPP

Identificacion del proyecto (Nombre/descripcién)

Hora de inicio reunién de evaluacion:

Pregunta 1: Relacion del proyecto con el plan estratégico de gobierno de mediano o largo plazo

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto no
forma parte
absolutamente en
nada del plan de
gobierno ni en el
mediano ni largo
plazo

El proyecto no
forma parte
integral del plan de
gobierno de
mediano plazo,
pero podria serlo
en el largo plazo

El proyecto si bien
no forma parte
integral explicita
del plan de
gobierno de
mediano/largo
plazo, es posible
interpretarlo como
parte de él

El proyecto forma
parte de manera
explicita en cierta
medida del plan de
gobierno de
mediano/largo
plazo

El proyecto forma
parte integral y
explicita del plan
de gobierno de
mediano/largo
plazo

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 2: Relacion del proyecto con la estrategia sectorial de desarrollo especifica

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto no
forma parte de la
estrategia sectorial
de desarrollo
actual ni futura

El proyecto no
forma parte
integral de la
estrategia de
desarrollo sectorial
actual, pero podria
serlo en el largo
plazo

El proyecto si bien
no forma parte de
la estrategia de
desarrollo sectorial
de manera
explicita, si podria
ser interpretado
como parte de ella

El proyecto forma
parte en cierta
medida de la
estrategia sectorial

El proyecto forma
parte integral y
explicita de la
estrategia sectorial

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 3: Tamario del proyecto o grupo de proyectos

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto o
grupo de
proyectos en su
conjunto, alcanza a
una inversion
inferior a los USD
10 millones

El proyecto o
grupo de
proyectos en su
conjunto, alcanza a
una inversion
entre USD 10y
USD 15 millones

El proyecto o
grupo de
proyectos en su
conjunto, alcanza a
una inversion
entre USD 15y
USD 20 millones

El proyecto o
grupo de
proyectos en su
conjunto, alcanza a
una inversion
entre USD 20y
USD 100 millones

El proyecto o
grupo de
proyectos en su
conjunto, alcanza a
una inversion
superior a los USD
100 millones

Nota resultante del acuerdo colectivo
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Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto se
ubica totalmente
lejano al area de
influencia que
permite atender
zonas de
marginacion alta

El proyecto se
ubica algo lejos
del area de
influencia que
permite atender
zonas de
marginacion alta

El proyecto se
ubica
medianamente
cerca del area de
influencia que
permite atender
zonas de
marginacion alta

El proyecto se
ubica cercano al
area de influencia
que permite
atender zonas de
marginacion alta

El proyecto se
ubica totalmente
en un area de
influencia que
permite atender
zonas de
marginacion alta

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 5: Innovaciones institucionales

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto no
genera ninguna
innovacion
institucional

El proyecto genera
varias
innovaciones
institucionales
pero existe muy
poca capacidad
institucional para
adaptarse a ellas

El proyecto
genera algunas
innovaciones
institucionales y
existe mediana
capacidad
institucional para
adaptarse a ellas

El proyecto genera
algunas
innovaciones
institucionales y
existe gran
capacidad
institucional para
adaptarse a ellas

El proyecto
genera varias
innovaciones
institucionales y
existe total
capacidad
institucional para
adaptarse a ellas

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 6: Complejidad del disefio

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto tiene
un muy alto grado
de complejidad en
sus
especificaciones
técnicas, de
ingenieria
(arquitectura),
ambientales y de
niveles de servicio

El proyecto tiene
alto grado de
complejidad en sus
especificaciones
técnicas, de
ingenieria
(arquitectura),
ambientales y de
niveles de servicio

El proyecto tiene
mediano grado de
complejidad en sus
especificaciones
técnicas, de
ingenieria
(arquitectura),
ambientales y de
niveles de servicio

El proyecto tiene
poco grado de
complejidad en sus
especificaciones
técnicas, de
ingenieria
(arquitectura),
ambientales y de
niveles de servicio

El proyecto no
tiene ninguin grado
de complejidad en
sus
especificaciones
técnicas, de
ingenieria
(arquitectura),
ambientales y de
niveles de servicio

Pregunta 7: Experiencia previa y de mejores practicas a nivel na

Nota resultante del acuerdo colectivo

cional

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

No hay
experiencia en
México
deaplicacion ni de
mejores practicas
para el desarrollo
del proyecto

Hay una baja
experiencia en
Meéxico asi como
de mejores
practicas para el
desarrollo del
proyecto

Hay mediana
experiencia previa
en Méxicoasi
como de mejores
practicas para el
desarrollo del

proyecto

Hay bastante
experiencia previa
en México asi
como de mejores
practicas para el
desarrollo del
proyecto

Hay una gran
experiencia previa
en México asi
como de mejores
practicas para el
desarrollo del
proyecto

Nota resultante del acuerdo colectivo
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Pregunta 8: Probabilidad de rechazo de los involucrados

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

Se estima que hay
total probabilidad
de rechazo por

Se estima que hay
alta probabilidad
de rechazo por

Se estima que
haymediana
probabilidad de

Se estima que hay
escasa
probabilidad de

Se estima que hay
nula probabilidad
de rechazo por

parte de los parte de los rechazo por parte | rechazo por parte | parte de los
agentes agentes de los agentes de los agentes agentes
participantes del participantes del participantes del participantes del participantes del
proyecto proyecto proyecto proyecto proyecto

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 9: Nimero de actores involucrados

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

Existe un nimero
excesivo de
agentes
involucrados, lo
que podria impedir
el logro de
acuerdos para el
desarrollo del
proyecto

Existe un gran
numero de
agentes
involucrados, lo
que dificultaria el
logro de acuerdos
para el desarrollo
del proyecto

Aun cuando
existen varios
agentes, es posible
readecuar el
nimero para
poder lograr
acuerdos para el
desarrollo del
proyecto

Existen varios
agentes
involucrados, pero
se puede llegar al
logro de acuerdos
para el desarrollo
del proyecto

Existe un ndmero
apropiado de
agentes
involucrados, lo
que permite el
logro de acuerdos
para el desarrollo
del proyecto

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 10: Nimero de proveedores del servicio

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

Es muy
improbable que
exista un amplio
numero de
proveedores que
puedan otorgar los
servicios para la
ejecucion del
servicio

Es improbable que
exista un amplio
numero de
proveedores que
puedan otorgar los
servicios para la
ejecucion del
servicio

Es medianamente
probable que
exista un amplio
numero de
proveedores que
puedan otorgar los
servicios para la
ejecucion del
servicio

Es probable que
exista un amplio
numero de
proveedores que
puedan otorgar los
servicios para la
ejecucion del
servicio

Es muy probable
que exista un
amplio numero de
proveedores que
puedan otorgar los
servicios para la
ejecucion del
servicio

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 11: Atractividad para el sector privado

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto es
muy poco
atractivo tanto
para inversionistas
como para
instituciones
financieras

El proyecto es
poco atractivo
tanto para
inversionistas
como para
instituciones
financieras

El proyecto es
indiferente tanto
para inversionistas
como para
instituciones
financieras

El proyecto es
atractivo tanto
para inversionistas
como para
instituciones
financieras

El proyecto es
altamente
atractivo tanto
para inversionistas
como para
instituciones
financieras

Nota resultante del acuerdo colectivo
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Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto genera
totalmente una
configuracion
monopélica donde
se implementa

El proyecto
genera algo de
configuracion
monopdlica donde
se implementa

El proyecto si bien
no genera
configuracion
monopodlica donde
se implementa, si
lo pudiese generar
en el mediano y
largo plazo

El proyecto no
tiene grandes
probabilidades de
generar
configuracién
monopolica donde
se implementa

El proyecto no
genera en lo
absoluto ninguna
configuracion
monopdlica donde
se implementa

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 13: Generacion de competencia en la licitacion

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto
generara una muy
baja competencia
durante el proceso
de licitacion

El proyecto
generara una baja
competencia
durante el proceso
de licitacion

El proyecto
generara
suficiente
competencia
durante el proceso
de licitacion

El proyecto
generara una alta
competencia
durante el proceso
de licitacion

El proyecto
generara una muy
alta competencia
durante el proceso
de licitacion

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 14: Uso intensivo de tecnologias especificas

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto es
altamente
intensivo en
tecnologias que
pueden enfrentar
rapidos cambios

El proyecto es
intensivo en
tecnologias que
pueden enfrentar
rapidos cambios

El proyecto es
medianamente
intensivo en
tecnologias que
pueden enfrentar
rapidos cambios

El proyecto es
poco intensivo en
tecnologias que
pueden enfrentar
rapidos cambios

El proyecto es
muy poco
intensivo en
tecnologias que
pueden enfrentar
rapidos cambios

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 15: Participacion de Empresas

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

Se estima con
total certeza que
el proyecto no
tendrd una
participacion
importante de
empresas de
ingenieria y
construccion
nacional

Se estima con una
baja certeza que el
proyecto tendra
una participacion
importante de
empresas de
ingenieria y
construccion
nacional

Se estima con
mediana certeza
que el proyecto
tendra una
participacion
importante de
empresas de
ingenieria y
construccion
nacional

Se estima con alta
certeza que el
proyecto tendra
una participacion
importante de
empresas de
ingenieria y
construccion
nacional

Se estima con
total certeza que
el proyecto tendra
una participacion
importante de
empresas de
ingenieria y
construccion
nacional

Nota resultante del acuerdo colectivo
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Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto
permitira nula
transferencia de
tecnologia
extranjera de
punta a empresas
nacionales

El proyecto
permitira una baja
transferencia de
tecnologia
extranjera de
punta a empresas
nacionales

El proyecto
permitira una
mediana
transferencia de
tecnologia
extranjera de
punta a empresas
nacionales

El proyecto
permitira una alta
transferencia de
tecnologia
extranjera de
punta a empresas
nacionales

El proyecto
permitira la total
transferencia de
tecnologia
extranjera de
punta a empresas
nacionales

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 17: Grado de avance expediente técnico y estudios

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

La entidad
ejecutora no
cuenta con ningun
avance en la
preparacion del
expediente
técnico, que
incluye: proyecto
ejecutivo, estudios
prediales,
derechos de via,
permisos
ambientales y
otros

La entidad
ejecutora cuenta
con poco grado de
avance en la
preparacion del
expediente
técnico, que
incluye: proyecto
ejecutivo, estudios
prediales,
derechos de via,
permisos
ambientales y
otros

La entidad
ejecutora cuenta
con cierto grado
de avanceen la
preparacion del
expediente
técnico, que
incluye: proyecto
ejecutivo, estudios
prediales,
derechos de via,
permisos
ambientales y
otros

La entidad
ejecutora cuenta
con un alto grado
de avanceen la
preparacion del
expediente
técnico, que
incluye: proyecto
ejecutivo, estudios
prediales,
derechos de via,
permisos
ambientales y
otros

La entidad
ejecutora cuenta
con la totalidad
del expediente
técnico, que
incluye: proyecto
ejecutivo, estudios
prediales,
derechos de via,
permisos
ambientales y
otros

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 18: Lider del proyecto

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

No se identifica
ningun lider del
proyecto que
tengala

capacidad técnica
y de liderazgo
como para
asegurar la
coordinacion,
interaccion y
cooperacion de los
entes involucrados
para el proyecto

Se identifica un
responsable del
proyecto con poca
capacidad técnica
y de liderazgo
como para
asegurar la
coordinacion,
interaccion y
cooperacion de los
entes involucrados
para el proyecto

Se identifica un
responsable del
proyecto con
cierta capacidad
técnicay de
liderazgo para
realizar
coordinacion,
interaccion y
cooperacion de los
entes involucrados
para el proyecto

Se identifica un
lider del proyecto
con capacidad
técnicay de
liderazgo que
puede coordinar,
interactuary
lograr la
cooperacion de los
entes involucrados
para el proyecto

Se identifica un
lider del proyecto
con total
capacidad técnica
y de liderazgo que
permite asegurar
la coordinacion,
interaccion y
cooperacion de los
entes involucrados
para el proyecto

Nota resultante del acuerdo colectivo
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Preguntal9: Solidez del marco institucional

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

No hay un marco
institucional sélido
en APP, que
permita la
coordinacion
eficiente entre la
entidad
contratante con
otras
dependencias

Hay un débil
marco
institucional en
APP, que permita
la coordinacion
eficiente entre la
entidad
contratante con
otras
dependencias

Hay un marco
institucional
medianamente
solido en APP, que
puede permitir la
coordinacion
eficiente entre la
entidad
contratante con
otras
dependencias

Hay un marco
institucional sélido
en APP, que
permite gran
coordinacion
eficiente entre la
entidad
contratante con
otras
dependencias

Hay un marco
institucional muy
solido en APP, que
permite la total
coordinacion
eficiente entre la
entidad
contratante con
otras
dependencias

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 20: Cohesion institucional (Joined-Up)

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El proyecto
presenta una muy
baja cohesion
institucional entre
las dependencias
del sector publico

El proyecto
presenta baja
cohesion
institucional entre
las dependencias
del sector publico

El proyecto
presenta un nivel
intermedio de
cohesion
institucional entre
las dependencias
del sector puiblico

El proyecto
presenta un nivel
alto de cohesion
institucional entre
las dependencias
del sector publico

El proyecto
presenta un muy
alto nivel de
cohesién
institucional con la
totalidad de las
dependencias del
sector publico

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 21: Flexibilidad del contrato

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

No es posible
suponer que
habran clausulas
que le den
flexibilidad al
contrato para
ajustarse a
imprevistos y
contingencias

Hay por lo menos
una clausula que le
pudiese dar algo
de flexibilidad al
contrato para
ajustarse a
imprevistos y
contingencias

Es posible suponer
que habran
algunas clausulas
que le dan algo de
flexibilidad al
contrato para
ajustarse a
imprevistos y
contingencias

Podran haber
varias clausulas
que le dan
flexibilidad al
contrato para
ajustarse a
imprevistos y
contingencias

Podran haber
multiples clausulas
que le dan total
flexibilidad al
contrato para
ajustarse a
imprevistos y
contingencias

Nota resultante del acuerdo colectivo
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Pregunta 22: Cumplimiento del calendario previsto

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

Existe nula
probabilidad que
el proyecto sea
ejecutado dentro
del plazo previsto

Existe una muy
baja probabilidad
que el proyecto
sea ejecutado
dentro del plazo
previsto

Existe mediana
probabilidad que
el proyecto sea
ejecutado dentro
del plazo previsto

Existe una alta
probabilidad que
el proyecto sera
ejecutado dentro
del plazo previsto

Existe una total
certeza que el
proyecto sera
ejecutado dentro
del plazo previsto

Pregunta 23: Modificaciones durante su fase de construccion

Nota resultante del acuerdo colectivo

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

Existe una
altaprobabilidad
que el proyecto
no sufra
modificaciones
durante su fase de
construccion

Existe una muy
baja probabilidad
que el proyecto
sufra
modificaciones
durante su fase de
construccion

Existe mediana
probabilidad que
el proyecto sufra
modificaciones
durante su fase de
construccion

Existe una alta
probabilidad que
el proyecto no
sufra
modificaciones
durante su fase de
construccion

Existe una total
certeza que el
proyecto no
sufrira
modificaciones
durante su fase de
construccion

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 24: Financiamiento segun lo Planificado

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

Existe una muy
baja probabilidad
que el proyecto
sea financiado por
el sector privado
segun lo previsto
alafechade
adjudicacion

Existe una baja
probabilidad que
el proyecto sea
financiado por el
sector privado
segun lo previsto
a la fecha de
adjudicacion

Existe mediana
probabilidad que
el proyecto sea
financiado por el
sector privado
segun lo previsto
alafechade
adjudicacion

Existe una alta
probabilidad que
el proyecto sera
financiado por el
sector privado
segun lo previsto
alafechade
adjudicacion

Existe una total
certeza que el
proyecto sera
financiado por el
sector privado
segun lo previsto a
la fecha de
adjudicacion

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 25: Transparencia en Procesos de Licitacion

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

No existe en lo
absoluto, certeza
que los procesos
de licitacion seran
manejados con
gran
transparencia
antes, durante y
después de su
licitacion

Existe muy poca
certeza que los
procesos de
licitacion seran
manejados con
gran
transparencia
antes, durante y
después de su
licitacion

Existe mediana
certeza que los
procesos de
licitacion seran
manejados con
gran
transparencia
antes, durante y
después de su
licitacion

Existe una alta
certeza que los
procesos de
licitacion seran
manejados con
gran
transparencia
antes, durante y
después de su
licitacion

Existe total
certeza que los
procesos de
licitacion seran
manejados con
gran transparencia
antes, durante y
después de su
licitacion

Nota resultante del acuerdo colectivo
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Pregunta 26: Promocion vy Participacion de Empresas Internacionales

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

Hay nula
conviccion que se
promovera
ampliamente la
participacion de
empresas
internacionales en
la licitacion del
proyecto

Hay una baja
conviccion que se
promovera
ampliamente la
participacion de
empresas
internacionales en
la licitacion del
proyecto

Hay mediana
conviccion que se
promovera
ampliamente la
participacion de
empresas
internacionales en
la licitacion del
proyecto

Hay una alta
conviccion que se
promovera
ampliamente la
participacion de
empresas
internacionales en
la licitacion del
proyecto

Hay total
conviccion que se
promovera
ampliamente la
participacion de
empresas
internacionales en
la licitacion del
proyecto

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 27: Disponibilidad de Recursos Financieros de la Entidad Ejecutora

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

A la fecha, la
entidad ejecutora
no cuenta con
ningun recurso
financiero para
llevar adelante las
etapas posteriores
relacionadas con el
desarrollo de los
estudios de
prefactibilidad y
factibilidad

A la fecha, la
entidad ejecutora
cuenta con pocos
recursos
financieros para
llevar adelante las
etapas posteriores
relacionadas con el
desarrollo de los
estudios de
prefactibilidad y
factibilidad
(menos del 50%)

A la fecha, la
entidad ejecutora
cuenta con
algunos recursos
financieros
(alrededor del
50%) para llevar
adelante las
etapas posteriores
relacionadas con el
desarrollo de los
estudios de
prefactibilidad y
factibilidad

A lafecha, la
entidad ejecutora
cuenta con casi la
totalidad de los
recursos
financieros para
llevar adelante las
etapas posteriores
relacionadas con el
desarrollo de los
estudios de
prefactibilidad y
factibilidad (mas
del 50% pero
menos del 100%)

A la fecha, la
entidad ejecutora
cuenta con la
totalidad de los
recursos
financieros para
llevar adelante las
etapas posteriores
relacionadas con el
desarrollo de los
estudios de
prefactibilidad y
factibilidad

Pregunta28: Clima de inversion y condiciones macroecondmicas

Nota resultante del acuerdo colectivo

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

El clima de
inversion y las
condiciones
macroecondmicas
del pais son
altamente
desfavorables

El clima de
inversion y las
condiciones
macroecondmicas
del pais son
desfavorables

El clima de
inversion y las
condiciones
macroeconomicas
del pais son
medianas (ni
favorables ni
desfavorables)

El clima de
inversion y las
condiciones
macroeconomicas
del pais son
favorables

El clima de
inversion y
condiciones
macroeconomicas
del pais son
altamente
favorables

Nota resultante del acuerdo colectivo
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Pregunta 29: Disponibilidad de Recursos Humanos y Organizacion

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

La entidad
ejecutora no
cuenta con ninguin
recurso humano,
ni capacidad
organizativa
adecuada para
desarrollar
proyectos de
Asociacion Piblica
Privada

La entidad
ejecutora cuenta
con pocos
recursos humanos,
asi como
capacidad
organizativa
adecuada para
desarrollar
proyectos de
Asociacion Publica
Privada

La entidad
ejecutora cuenta
con algunos
recursos humanos,
asi como
capacidad
organizativa para
desarrollar
proyectos de
Asociacion Publica
Privada

La entidad
ejecutora cuenta
con casila
totalidad de los
recursos humanos
y capacidad
organizativa para
desarrollar
proyectos de
Asociacion Publica
Privada

La entidad
ejecutora cuenta
con la totalidad de
los recursos
humanos y
capacidad
organizativa para
desarrollar
proyectos de
Asociacion Publica
Privada

Nota resultante del acuerdo colectivo

Pregunta 30: Valoracion y Cuantificacion de Riesgos a Mitigar

Colocar nota 1 si:

Colocar nota 2 si:

Colocar nota 3 si:

Colocar nota 4 si:

Colocar nota 5 si:

La entidad
ejecutora no tiene
identificados,
cuantificados, ni
valorados ninguno
de los riesgos
posibles de mitigar

La entidad
ejecutora tiene
identificados,
cuantificados y
valorados muy
pocos riesgos
posibles de mitigar

La entidad
ejecutora tiene
identificados,
cuantificados y
valorados algunos
de los riesgos
posibles de mitigar

La entidad
ejecutora tiene
casi totalmente
definidos,
cuantificados y
valorados los
riesgos posibles de
mitigar

La entidad
ejecutora tiene
totalmente
definidos,
cuantificados y
valorados los
riesgos posibles de
mitigar

Nota resultante del acuerdo colectivo

Hora de término reunion de evaluacion:
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Nombre del proyecto

Fecha de aplicacion

Lugar de aplicacion

Duracion

Nombre jefe del grupo

Identificacion del grupo

NUmero de participantes (incluyendo el jefe de grupo)

Nombre (incluir el jefe de grupo) Division

Teleféono de
contacto

email

Firma

W o INIov U RIWINH

=
o

Conclusiones sobre los resultados del IEAPP
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2.6 Determinacion del resultado del indice de
elegibilidad.

Con el objeto de calcular el valor nimerico que determine el resultado del indice de
elegibilidad APP*, se desarrollé un modelo que esta orientado a ser una herramienta por
medio de la cual un grupo de expertos obtiene un valor cuantitativo, el cual permite
complementar la toma de decisiones acerca de la conveniencia o no de utilizar esta

modalidad de ejecucion y gestion de proyectos de infraestructura y servicios publicos.

Para lograr obtener el resultado cuantitativo se plantea una nota que toma valores enteros
entre 1 y 5 para cada una de las preguntas, donde la nota 1 corresponde a la primera
alternativa leyendo desde la izquierda en cada una de las preguntas. La nota obtenida es
resultado del consenso de todos los expertos o de manera individual de todos aquellos que

participan en el grupo de trabajo.

Para facilitar la aplicacion del IEAPP se ha construido un modelo que ha sido desarrollado
sobre la plataforma Microsoft® Office Excel 2007, con el nombre |[EAPP.xls, programado en
VBA Excel y utilizando macros” se logra cuantificar del IEAPP. El archivo en Excel esta

compuesto de tres hojas las cuales se describen a continuacion:

& Inicio: Esta hoja se utiliza como presentacién del modelo, estando conformada por el
nombre de la aplicacion y el logo de la institucion responsable en el disefio del modelo
y su aplicabilidad.

& Cuestionario:En esta hoja se encuentra el listado de preguntas que permiten la
cuantificacion del IEAPP. Cada pregunta cuenta con una celda o campo donde se
procede a ingresar las notas correspondiente. Para cada pregunta existen 5
alternativas de evaluacion, las que se leen de izquierda a derecha, y que se encuentran
asociadas a las notas de 1 a 5 en el mismo sentido de lectura.

“El desarrollo de Ia metodologia y la fundamentacion y el andlisis del indice se encuentran en un documento denominado “Un
Indicador de Elegibilidad para Seleccionar Proyectos de Asociaciones Publico Privadas para Infraestructura y Servicios”, preparado por
el Doctor Sergio Alejandro Hinojosa. Se encuentra disponible en www.piappem.org. En un formato similar pero con variables y
factores de aplicacion especifica se ha construido para los gobiernos de Colombia y Uruguay.

®Una Macro es una serie de procedimientos y funciones que se escriben en un modulo, con la finalidad de no tener que repetir tareas
dentro de una(s) hoja Excel y pueden ser activados con algtin botén de control o una letra.




SHCP

SECRETARIA
DE HACIENDA v
crépiTo POBLICO

Vivir Mejor

& APP:En esta hoja se muestra la nota asignada por el entrevistado a cada una de las
preguntas y el valor de las variables que agrupan a las distintas preguntas, tal como se

muestra en el siguiente cuadro:

Definicién de las variables latentes en Institucionalidad P1, P4, P17, P18, P19, P20, P21, P29, P30
funcién de las variables o indicadores Competencia P7, P10, P11, P13, P14, P15, P16
Licitacion P2, P25, P26
Involucrados P8, P9, P27
Complejidad P5, P6, P22, P23
Macroeconomia P28, P24
Tamano P3, P12

2.6.1 Manual de uso del modelo

En la hoja “Inicio”, se encuentra el logo de la institucion responsable en el disefio del modelo
y su aplicabilidad.

Figura 2
Hoja “Inicio” Indice de Elegibilidad de Proyectos en Asociaciones

Publico Privadas en Infraestructura y Servicios

Gobierno
Federal

SHCP
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En la hoja “Cuestionario” existen tres tipos de campos. En los campos de color verde se
encuentran las 30 preguntas que permiten calcular el valor de las variables latentes
asociadas. Para cada pregunta (o afirmacién en la forma de pregunta) existen 5 alternativas
de evaluacion, que se encuentran en los campos de color gris claro, las cuales se leen de
izquierda a derecha, y que se encuentran asociadas a las notas de 1 a 5 en el mismo sentido
de lectura. Para ingresar la nota con respecto a cada pregunta, existe una lista en el campo
de color gris oscuro con los numeros del 1 al 5, que permite al usuario del modelo,

seleccionar la alternativa elegida como respuesta a la pregunta.

65
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Participante 1

Figura 3

Hoja “Cuestionario”

Nivel de percepcién
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Erupo de proyectos

Una vez que el usuario del modelo termine de responder las 30 preguntas, se procede a
presionar el boton de comandos “Guardar”, el cual se encuentra al final de la lista de
preguntas. El boton de comandos “Guardar” direcciona a la hoja “Indice”

Participante 1

Figura 4

Nivel de percepcién

Fin de la hoja “Cuestionario”
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Guardar

En la hoja “Indice” se muestra un resumen de las notas ingresadas para cada una de las
preguntas por el usuario, y el valor que toma cada una de los factores (variables latentes).
Estos factores permiten calcular el valor del IEAPP, mediante la siguiente expresion:

IEAPP = 0,38 X Institucionalidad + 0,24 X Competencia + 0,16
X Involucrados + 0,17 X Complejidad + 0,05 X Macroeconomia

Licitacién = 0,52 X CompetenciaTamafio = 0,48 X Competencia




SECRETARIA
DE HACIENDA V¥

CrEDiTO PUBLICO

Vivir Mejor

Figu rab 0,00 Ne asigno valores definidos
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El IEAPP toma valores comprendidos entre 1 y 5, haciendo la analogia con la escala de
Likert, que definen los siguientes intervalos de toma de decisiones con respecto a la
conveniencia de realizar un esquema APP sobre el proyecto analizado:

Valor del indice de IEAPP

Elegibilidad [1.0 a2.0) Definitivamente no es conveniente usar un esquema APP No es
(1EAPP) conveniente
usar un
(2.1a2.9) Probablemente no es conveniente usar un esquema APP esquema
APP
3.0 Es indiferente usar un esquema APP Indiferente
(3.1a3.9) Probablemente es conveniente usar un esquema APP ES_
conveniente
usar un
[4.0 a 5.0] Definitivamente es conveniente usar un esquema APP esquema

APP
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2.7 Informacion a presentar

Como se ha sefialado, el resultado del indice deberé ser presentado como parte del analisis
de conveniencia, en el que se demuestra la pertinencia de llevar a cabo el proyecto a través
de un esquema APP, en comparacion con otros esquemas de contratacion u mecanismos de
financiamiento del proyecto, este analisis debe ser remitido a la Secretaria la cual verificara

su cumplimiento a través de la siguiente informacion:
& La planilla Excel debidamente completada

& Un Informe o reporte escrito donde se incluyan los antecedentes que permitan
justificar, respaldar y/o sustentar cada una de las respuestas a las preguntas del indice

®  Una explicacion de la organizacién y la dindmica que se ha seguido para el desarrollo
del Taller de Elegibilidad
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111 ANALISIS DE RIESGOS PARA APP

3.1 Objetivo del Analisis de Riesgos para APP

El objetivo es proporcionar una metodologia sistematizada para el analisis de riesgos en
proyectos de infraestructura y servicios. Lo anterior implica el desarrollo de las etapas de

identificacion, descripcion, valoracion y asignacion de riesgos, las que son necesarias para:

1.  Laconstruccion del Comparador Publico Privado, el cual tiene por objetivo seleccionar
la modalidad de contratacion de una infraestructura publica y sus servicios
relacionados.

2. El disefio del contrato en caso que la modalidad de contratacion seleccionada sea una

Asociacion Publico Privada.

Se espera que los usuarios al final de leer y estudiar esta metodologia sean capaces de:

1 Comprender el significado de riesgo en un proyecto de infraestructura
@ Entender las diferentes fases de la etapa de identificacion de riesgos
1 Familiarizarse con una matriz de riesgos estandares en el sector de la infraestructura,

la cual puede ser extendida segun el grado de complejidad del proyecto

& Valorar y cuantificar riesgos que implican sobrecostos, sobreplazos y variaciones de
ingresos de terceras fuentes, determinado ya sea con el uso de informacion histoérica
y/o la informacién de caracter subjetivo

@ Conocer los principios y criterios que gobiernan un proceso de asignacion de riesgos
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3.2 ;Qué es el analisis de riesgo de un proyecto de
inversion en infraestructura?

Riesgo e incertidumbre son palabras usadas de diferentes formas en distintas disciplinas. El
riesgo se relaciona con probabilidades conocidas de ocurrencia e incertidumbre con la

imposibilidad de asignar valores numéricos a las probabilidades.

Para el caso de una definicion en el ambito de los proyectos de inversion, que es lo que
interesa para el presente documento, el concepto de riesgo e incertidumbre puede
expresarse de manera integrada como sigue: “riesgo es un evento incierto que si ocurre,
tiene un efecto negativo o positivo en al menos uno de los objetivos de un proyecto,

tales como plazo, tiempo, costo, ambito y/o calidad”.

Por lo tanto, el riesgo puede ser definido como una combinacion de Ia
probabilidad de ocurrencia de un evento y sus consecuencias, inlcuyendo la
severidad de éstas.

El analisis de riesgos esta orientado a identificar, describir y medir las probabilidades de
ocurrencia y sus impactos. Generalmente, el analisis de riesgos esta compuesto por las

siguientes etapas:

1. Identificacidn
2. Descripcion
3. Valoracion

Para el caso de los proyectos APP, dada la existencia de un contrato entre el sector publico y
privado, aparece una etapa adicional, que es la asignacion de los riesgos entre ambos
sectores. El siguiente esquema muestra las etapas del analisis de riesgos en un esquema APP

de manera secuencial:




SHCP

SECRETARIA
DE HACIENDA v
crépiTo POBLICO

Vivir Mejor

Figura 1

Etapas Analisis de
riesgos para
proyectos APP

3.3 Clasificacion de riesgos en proyectos de inversion e
infraestructura y servicios

En primer lugar, los riesgos pueden ser clasificados como enddgenos o exdgenos a la
institucion. Los exdgenos, en general, son comunes para varios sectores economicos, y
generalmente pueden ser diversificados en un contexto de cartera, o pueden ser traspasados
a otro agente pagando una prima. Los contratos a futuros o de derivados financieros o
directamente seguros ofrecidos por las companias aseguradoras son ejemplos de lo anterior.
Para estos riesgos existe un mercado definido y el sector publico y/o privado pueden acudir
a él. Los riesgos endogenos dependen de las acciones tomadas al interior de la organizacion,
y en este sentido, una gestion adecuada de los riesgos tiene impactos directos en su
mitigacion y control. En un Contrato APP los riesgos enddgenos dependen de las acciones
tomadas por las partes, y dichas acciones estan determinadas por los incentivos que estan

implicitos en el contrato firmado.

En segundo lugar, los riesgos en un proyecto de infraestructura pueden ser clasificados de
manera sectorial. Infraestructura significa “debajo” (infra) del “edificio” (estructura) y por
lo tanto generalmente engloba servicios subterraneos, tales como sistemas de agua y
alcantarillado, o que se apoyan en la superficie como carreteras y ferrocarriles. De acuerdo a
la definicion anterior, es posible detectar dos grandes tipos de desarrollo de infraestructura

por parte del sector pL'linco6:

2 Infraestructura productiva o econdémica, o infraestructura considerada necesaria para
el dia a dia de la economia,

® Infraestructura social, o infraestructura considerada necesaria para la estructura de la
sociedad.

®Gémez-Ibafiez (2003)
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La infraestructura productiva considera principalmente los sectores de energia (generacion,
distribucién, transmisién), transporte en general (carreteras, puertos, aeropuertos,
ferrocarriles, transporte urbano), represas, sistema de aguas lluvia, saneamiento, entre otros.
La infraestructura social considera los sectores de salud, educacion, justicia, deportes y

edificacion publica, entre otros.

La tipologia de riesgos que subyace entre proyectos de inversion en infraestructura social y
productiva es diferente. Por ejemplo, una gran mayoria de los proyectos de infraestructura
productiva son posibles de tarificar. Lo anterior significa que el usuario paga una tarifa por el
uso de la infraestructura y del servicio relacionado. Sin bien esta tarifa puede no ser
suficiente para financiar completamente el servicio, y consecuentemente se requieran
aportes publicos adicionales, se genera un riesgo de ingresos para la organizacion, el cual
dependera de la demanda y de la evolucion de la actividad econdémica. Este riesgo no esta
presente por ejemplo, en proyectos de espacios educativos publicos, donde la totalidad de
los recursos para el financiamiento del proyecto provienen directamente de fuentes publicas
y no de los usuarios. Asimismo, por ejemplo, los riesgos de disefo arquitecténico no estan

presentes en una carretera pero si en un hospital publico o en un recinto penitenciario.

Una tercera clasificacion se relaciona con las distintas etapas de desarrollo del proyecto. El
ciclo de los proyectos de inversion publica puede dividirse en las etapas de perfil, disefio,
licitacion, construccion, y ejecucion. En cada una de estas etapas la tipologia de riesgos es
distinta. El impacto o consecuencia de un evento es distinto dependiendo de la etapa que se
encuentre. Por ejemplo, el impacto de un desastre natural en un proyecto de inversion, es
muy distinto si dicho evento ocurre en la etapa de disefio o licitacion del proyecto, que si
ocurre en la etapa de construccion. En el primer caso, esta la alternativa de suspender su
ejecucion. En el segundo caso, sera necesario reconstruir el sector dafiado impactado por el

desastre natural, si fuera esa la situacién.

Para el caso de un proyecto desarrollado por el sector publico a través de una APP, una
cuarta clasificacion es la separacion entre riesgos retenidos por el sector publico y riesgos
transferidos al sector privado. Un riesgo retenido por el sector publico es aquel que
permanece bajo la administracion de la entidad de gobierno, y por lo tanto en caso de
activarse, tiene un impacto directo en el presupuesto de la entidad. Un riesgo transferido al
sector privado permanece bajo la administracion y en la “contabilidad” de la empresa
contratista que firma el Contrato APP. Nuevamente, si el riesgo es activado, tiene un
impacto directo en el presupuesto del proyecto y es de responsabilidad del contratista

mitigarlo y administrarlo.
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En el CPP la clasificacion entre riesgos retenidos y transferidos resulta clave para efectos de
comparar el costo total de un proyecto de inversion desarrollado ya sea mediante obra

publica tradicional o mediante APP.

3.4 Etapas del analisis de riesgos de proyectos de
inversion en infraestructura y servicios

Las Dependencias y Entidades deberan identificar, describir, valorar y asignar los riesgos del
Proyecto publico de referencia y del Proyecto de asociacion publico-privada, asi como la
identificacion y valoracion de las formas para su mitigacion, es decir, si se contrataran
fianzas, seguros, garantias, coberturas entre otros, indicando el monto cubierto y su
vigencia.

El Analisis de riesgos del Proyecto publico de referencia y del Proyecto de asociacion
publico-privada, deberan emplearse para desarrollar el Comparador publico privado.

3.4.1 Identificacion

El primer paso del analisis de riesgos es la identificacion de todos los posibles eventos que
generan consecuencias e impactos en el desempeno del cumplimiento de los objetivos del
proyecto de inversion de infraestructura. Se trata de identificar todas las posibles causas
potenciales que pueden producirse y que tendrian impacto en el resultado esperado del
proyecto7. En otras palabras, en esta etapa se debe responder la pregunta acerca de: ;Cuales
eventos o acciones podrian afectar adversamente el plazo, costo, ambito y/o la viabilidad de

la materializacion del proyecto y la provision de los servicios previstos?

Para la identificacion de riesgos hay una variada cantidad de técnicas. Se incluyen por
ejemplo la lluvia de ideas, cuestionarios estructurados, la revision de documentos y literatura
previa, técnicas de benchmarking en proyectos similares, analisis de escenarios, los métodos
con talleres de expertos, el método Delphi, el método de desglose de riesgos
(RiskBreakdownStructure), entre otras técnicas. En general, se recomienda, dependiendo de

la complejidad, del tiempo para el desarrollo del proyecto y de su presupuesto, usar

"Es posible asumir que la incidencia de riesgos mas frecuente e importante es el sobrecosto en un proyecto de inversion
de infraestructura, y lo que se busca es identificar sus causas. Las causas pueden ser multiples. En este sentido, se debe
entender que por estandarizacion de lenguaje se identifican riesgos especificos y no causas especificas, aunque la
mayoria expliquen un Sobrecosto. El nombre genérico que se utiliza es riesgo de Sobrecosto.

74
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combinaciones de ellas. En este apartado se presenta una metodologia especifica para la

etapa de identificacion de riesgos de un proyecto.

En cualquier método usado, se sugiere tener presente, las prescripciones que se derivan de la
aproximacion SMART. La identificacion de los riesgos debe permitir que éstos sean
Especificos, Medibles, Atribuibles, Relevantes, y Temporalmente identificables. El siguiente
cuadro muestra las preguntas que debenpoder ser respondidas una vez que los riesgos han
sido identificados.

Aproximacion SMART

¢Cual es la situacion especifica de preocupacion? ;Qué impactos puede
producirse en los objetivos del proyecto?

¢Es posible contar con una estimacion de la probabilidad que el riesgo
Medibles ocurra? ;Es posible cuantificar los impactos de manera numérica? ;Es
posible tener medido los impactos de manera cualitativa?

Especificos

Atribuibles  ;Cual es la causa del riesgo? ;Qué genera o qué provoca su activacion?

¢Por qué es importante para los objetivos del proyecto? ;Cual es el impacto
en los objetivos de un proyecto?

¢En qué etapa ocurren los riesgos? ;Tiene una duracién indefinida?
¢Cuantas veces ocurren en el ciclo del proyecto?

Relevantes

Tiempo

3.4.2 Descripcion

El objetivo de la descripcion es establecer la definicion y los impactos de los riesgos
identificados de una manera narrativa en un formato claro. Por ejemplo, en una matriz. Esta
matriz permite la descripcion y la posterior evaluacion de los riesgos de tal manera que
facilita su comprension. La descripcion de los riesgos debiera contener el nombre del riesgo,
los impactos, su naturaleza, el grado de tolerancia, su tratamiento, recomendaciones para
priorizar el riesgo, la etapa en el desarrollo del proyecto en que se produce, y su asignacion,
es decir, si el riesgo es retenido por el sector publico o es transferido al sector privado.

3.4.3 Valoracion

La estimacion del riesgo puede ser cuantitativa, semicuantitativa o cualitativa en términos

de la probabilidad de ocurrencia y sus consecuencias en los objetivos del proyecto.

En su forma cuantitativa, la valoracion del riesgo puede estar expresada en valores
monetarios multiplicando el costo del proyecto por la probabilidad de ocurrencia y su

impacto.
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Por ejemplo, un proyecto carretero que tiene un costo esperado de 100, se enfrenta a un
riesgo geoldgico que tiene probabilidad de 90% de ocurrencia, y tiene un impacto de 10%
de aumento en los costos. Entonces el costo del riesgo se calcula como sigue:

CR =100x90% x<10% =9

Si no es posible cuantificar el impacto numéricamente, entonces se debe realizar un analisis
cualitativo. Por ejemplo, en el caso de un hospital publico, el riesgo de negligencia del
personal en la aplicacion de un procedimiento alimenticio puede derivar en un reclamo para
la organizacion. El impacto se relaciona con posibles juicios y litigaciones, y en una demanda

en dinero por parte de él o los afectados.

Hay una variedad de técnicas cuantitativas para la valoracion del riesgo de impacto, entre los
que se incluyen los métodos con soluciones analiticas (cuando la distribucién de
probabilidad puede ser estimada), o los métodos desarrollados a través de simulacién
(cuando es necesario estimar la distribucidn). Entre estos ultimos se encuentran los

métodos de Monte Carlo y Bootstrap, y los métodos de simulacion estocastica.

Se presenta una metodologia especifica para la etapa de valoracion de riesgos de un

proyecto.

3.4.4 Asignacion

Uno de los aspectos claves de las APP es la localizacion, distribucion o asignacion de los
riesgos entre el sector publico y el sector privado que se materializa en un contrato de largo
plazo. Esto se produce una vez que todos los riesgos han sido identificados, descritos vy
valorados. En dicho contrato queda escrito en la forma de clausulas, la tipologia de riesgos
cuya gestion es responsabilidad del sector publico, y por lo tanto son riesgos retenidos, y los
riesgos que son de responsabilidad del sector privado, y por lo tanto, son riesgos
transferidos. Una inadecuada asignacion de los riesgos entre ambos sectores, implica un
mayor costo para el proyecto, e incluso se genera un incremento de la exposicion del
proyecto a nuevos riesgos. En esta etapa de asignacion de riesgos, también se determinan
los elementos mitigadores de los riesgos mas importantes, lo que implica buscar las
herramientas para reducir la probabilidad de que los eventos adversos ocurran y de esta
manera se reduzcan sus impactos en el objetivo del proyecto.
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En este apartado se presenta una metodologia especifica para la etapa de asignacion de

riesgos de un proyecto APP.

3.4.5 Matriz de riesgos

La informacion de los riesgos que se desprende de cada una de las etapas anteriores puede
ser trasladada a un formato de matriz general. Entonces, una matriz general de riesgos es
una herramienta de gestion y control donde los riesgos que se han identificado en cada
etapa se definen, se describen sus consecuencias y sus impactos, se indica la probabilidad de

ocurrencia, se categorizan como retenidos o transferidos, y se senalan los mitigadores.

Cuadro 2 : : Probabilidad
Matriz Categoria Riesgos Ny ) Valor de e

; Etapa ) Descripcion de ocurrencia Clasificacion
general de del riesgo estandares (%) Borda

riesgos
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3.5 Metodologia para la etapa de identificacion de
riesgos

La metodologia propuesta para la identificacion de riesgos para un proyecto de inversion en
infraestructura y servicios (PIIS), se realiza bajo la perspectiva que el tomador de la decision
para la ejecucion de una obra publica tradicional, que puede ser eventualmente
implementado a través de un esquema APP, es una entidad o dependencia gubernamental.

La secuencia metodoldgica se presenta a continuacion:

Definir riesgos estindares para
proyectos de inversin en
infraestructura y servicios

Figura 2 Fase 1
Secuencia

metodoldgica para la

identificacién de

riesgos Definiry contextualizarla MEG SN IS 2E ey
Fase 2 parael proyectobajo andlsis Especifica (EE) Matriz Especifcs
del Tallr de
i
i

dentificacién de
Riesgos (METR)

. Matriz Esténdar
General (MEG)

€ m e

Determinar riesgo de
impacto y probablidad
de ocurrencia

¢Es posible identificar riesgos i cf Realizar el proceso de
con informacion histrica ! ificacio Identificacién de
de proyectos? e riesgos

Describir los riesgos
identificados

Fase 4

Equipo de proyecto Panel de expertos

de la entidad o Complementar la MEE a través de Esindar Espciica
dependencia mejores practicas y revision de

: . s I tada (MEEC
gubernamental Mejorar la MEE a través de andlisis literatura especializada omplementada (MEEC)

de informes, evaluacign ex post y

Fase 3

registros histricos de bases de

datos

Matriz Estandar
[€--m-mmm-- Especifica Mejorada
(MEEM)

Aplicar metodologia de
priorizacin de riesgos

Matriz Final de
Identificacion de
Riesgos (MFIR)

De acuerdo a la figura 2, la metodologia de identificacion de riesgos considera 6 fases con
sus actividades asociadas:

& Fase 1: Definir riesgos estandares para PIIS.

&  Fase 2: Definir y contextualizar la Matriz Estandar General (MEG) para el proyecto
bajo analisis.

& Fase 3: Mejorar la Matriz Estandar Especifica (MEE) a través de analisis de informes,
evaluacion ex post y registros histéricos de bases de datos, para obtener la Matriz
Estandar Especifica Mejorada (MEEM)
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®  Fase 4: Realizar el proceso de identificacion de riesgos, describir los riesgos
identificados, y determinar el riesgo de impacto y probabilidad de ocurrencia, para
obtener la Matriz Especifica del Taller de Identificacién de Riesgos (METR).

&  Fase 5: Complementar la Matriz Estandar Especifica (MEE) a través de mejores
practicas y revision de literatura especializada, para obtener la Matriz Estandar
Especifica Complementada (MEEC).

& Fase 6: Aplicar metodologia de priorizacion de riesgos, para obtener la Matriz Final de
Identificacion de Riesgos (MFIR).

Como se puede observar en la figura 2, las fases anteriores a fin de lograr el objetivo
metodoldgico de definir una Matriz Final de Identificaci6n de Riesgos (MFIR), no

necesariamente siguen una secuencia numerica.

La fase 1 considera la confeccion de la MEG, la cual debera contener aquellos riesgos
estandares o comunes a cualquier iniciativa APP. Posteriormente, en la fase 2 se procede a
contextualizar la MEG en funcion de las caracteristicas especificas del proyecto en
evaluacion. Una vez concluida la fase 2, la entidad o dependencia gubernamental debe
verificar la posibilidad de identificar riesgos con informacion histérica de proyectos similares
a aquel en evaluacion o a través de informes o analisis de matrices de riesgos realizadas en
anos anteriores de proyectos de caracteristicas similares al proyecto en estudio. Si es posible
lo anterior, se deben desarrollar las fases 3 y luego la fase 6 para obtener la MFIR. En caso
contrario, se debe analizar la factibilidad de realizar un taller de identificacion de riesgos. En
general, se entiende por taller de riesgos, a una reunion de trabajo conjunta, la que
generalmente se desarrolla en un periodo de tiempo superior a un dia, con un procedimiento
sistematizado de toma de decisiones y participacion en equipo de un grupo de expertos que
son externos a la entidad técnica gubernamental, y que tiene por objetivo explicitar
informacion respecto a riesgos. Si es posible realizar el taller, se deberan desarrollar las
actividades correspondientes a las fases 4 y 6 que permiten obtener la MFIR. Por el
contrario, si no es posible efectuar el taller de identificacion de riesgos, se deberan
desarrollar por parte del equipo de proyecto de la entidad o dependencia gubernamental, las
actividades correspondientes a las fases 5 y 6 para alcanzar el mismo objetivo a través de

reuniones técnicas internas.
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A continuacion, se describen con mayor detalle cada una de las fases antes mencionadas:

3.5.1 Fase 1: Definir riesgos estandares para PIIS

Independiente de la tipologia y el sector de la economia donde pueda ser desarrollado un
proyecto de infraestructura por parte del sector publico, es posible definir una serie de
riesgos estandares, o que en su mayoria son comunes en cualquier iniciativa APP.

La definicion de riesgos estandares que se propone a continuacion, la cual puede ser
complementada al interior de la entidad o dependencia gubernamental encargada de la
aplicacion de la presente metodologia, se basa principalmente en casos de estudio,
experiencia internacional y literatura relacionada a proyectos de inversion a través de
esquemas de APP y conforman lo que se define como la MEG.

La confeccion de esta matriz considera diferentes categorias para clasificar los riesgos de las
distintas etapas de un proyecto APP y dispone de una descripcion general del mismo.

En el siguiente cuadro se presenta la MEG propuesta para la aplicacion de la metodologia:

Categoria del : : Y
Cuafiro 3 S Etapa Riesgos estandares Descripcion
Matriz Estandar riesgo

General (MEG) Dificultad en la entrega
PI’OPUESta

Riesgo de del area de contrato en
Etapa licitacion adquisicion de concordancia con un
terrenos programa previamente
Ri p definido.
iesgo de
q gode El contrato no se
implementacion . ]
Riesgo de demora suscribe en la fecha
Sy en la aprobacion de  programada y retrasa el
Etapa licitacion e an =
la adjudicacion del inicio del proyecto,
contrato generando perjuicios
financieros.

El diseno de ingenieria
y/o arquitectura
establecido para el
proyecto puede ser
insuficiente, lo que

Etapa de construccion Riesgo de disefio puede generar la
realizacion de nuevas
obrasy/o
complementarias
respecto al disefio
original.

Riesgos de
construccion




riesgo

Riesgos de
operacion y
mantenimiento

Riegos
ambientales

Riesgos de
fuerza mayor

Etapa de construccion

Etapa de construccion

Etapa de explotacion

Etapa de explotacion

Etapa de explotacion

Etapa de
construccién/explotacién

Todas las etapas del
proyecto

Etapa
construccién/explotacion

Riesgo de
sobrecostos en la
construccion

Riesgo de atrasos

en el desarrollo de

la construccion de
las obras

Riesgo operativo

Riesgo de nivel de
servicio

Riesgo de
discontinuidad del
servicio

Riesgo ambiental

Riesgo de
catastrofes
naturales

Riesgo de quiebra

Aumento de costos de
distintos items en la
etapa de construccion
debido a incrementos
en las cubicaciones,
precios de materiales y
mano de obra y
especificaciones de
disefio
Aumentos de los costos
debido a atrasos en la
ejecucion de las
actividades
programadas para la
etapa de construccion.
Aumento no previsto
de los costos de
operacién y/o
mantenimiento del
proyecto
No se logra alcanzar un
nivel de servicio para el
proyecto acorde con las
especificaciones
contractuales.
Interrupcion parcial o
permanente de los
servicios que lleva a
una pérdida de ingresos
y protestas de los
usuarios
Infraccion
medioambiental a las
normas establecidas,
obstrucciones
geoldgicas, climaticas,
fisicas y arqueoldgicas,
entre otras que
producen sobrecostos
y/ o sobreplazos
Hechos de la naturaleza
que impiden el
desarrollo del proyecto,
destruyen activos, no
permiten su operacion
y desajustan el balance
econémico-financiero.
Impacto de variables
macroeconomicas,
crisis financieras
internacionales o actos
terroristas afectan el
equilibrio econémico-
financiero esperado y
aumentan la
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Categoria del : ; .y
Etapa Riesgos estandares Descripcion

probabilidad de llevar el
negocio a la quiebra
Divergencias entre el
mandante y el privado
respecto de
interpretaciones del

Riesgos legales contrato
y regulatorios

Todas las etapas del Riesgos
proyecto contractuales

Aplicacion de
Riesgo de normativa que
determinacion de incorpora ciertas
normativa aplicable  exigencias y requisitos
adicionales al proyecto
Cambio en la
legislacién y/o
regulacion de los
estandares (técnicos,
ambientales, entre

Todas las etapas del
proyecto

Riesgo de cambios

Todas las etapas del Y
en la legislacion

royecto : otros) genera efectos
proy pertinente ) s .
. en los costos, ingresos
Riesgos ] ]
i e inversiones afectando
polticos la viabilidad del
proyecto
. Por decisiones politicas
Riesgo de .
Y se deja de desarrollar el
Todas las etapas del terminacion del
proyecto y se genera
proyecto proceso de g
0z una terminacion
contratacion o -
anticipada.
Protestas, paros,
huelgas y/o aspectos
culturales que
Riesgo de conflicto interfieran con el
Todas las etapas del s
social ajeno al normal desarrollo del
proyecto .
proyecto proyecto produciendo
Riesgos sociales plazos y costos
mayores a los
estimados inicialmente.
. Aumento de los plazos
Riesgo de -
Todas las etapas del . . y dafio a las obras
interferencia de ’ ; .
proyecto debido a interferencias
terceros
de terceros
La cantidad de
demanda de usuarios
del servicio es diferente
. n a la prevista, lo que
Etapa de explotacion Riesgo de demanda 2P q
tiene efectos en la
dimension del proyecto
\ los ingresos
Riesgos de ylosing
. percibidos.
ingresos

El nivel de la tarifa es
resistido por los
usuarios y los cambios
Etapa de explotacion Riesgos tarifarios  en los ajustes tarifarios
no se efectdian en los
plazos establecidos
y/o no son
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Categoria del . ) .,
r'is > Etapa Riesgos estandares Descripcion
1 O

sustentables de
acuerdo a la disposicion
a pagar por el servicio
Los equipos y
tecnologia necesarios
para la operacion,
cumplen su ciclo de
vida y quedan
obsoletos, o no se
encuentran operativos
para satisfacer los
requerimientos del
proyecto.

El precio de insumos
necesarios para la
construccion de las
obras o de la operacion
del proyecto aumenta
debido a contingencias
macroecondmicas
El mandante puede
juzgar necesario la
realizacion de nuevas
inversiones, ya sea en

Riesgos de nuevas el proyecto que
inversiones administra el privado o
en infraestructura,
alternativa que impacta
los beneficios del
proyecto.
No obtencion del
financiamiento
apropiado (deuda)
Riesgo de porque el proyecto no
bancabilidad puede levantar los
fondos suficientes en
los mercados
financieros.
Las tasas de interés
Riesgos . fluctdan en forma
. - on Riesgo tasa de
financieros Etapa operacion interés desfavorable
encareciendo los costos
financieros

Riesgo de
Etapa explotacion obsolescencia
tecnoldgica

Riesgos
tecnoldgicos

Riesgo de
Riesgos de Etapa incremento en el
mercado construccién/operacion precio de los
insumos

Riesgos de
nuevas Etapa de explotacion
inversiones

Etapa licitacion

El tipo de cambio entre
la moneda del
financiamiento y de
ingresos fluctta en
forma adversa
generando un desajuste
cambiario

Riesgo tipo de

Etapa operacion .
paop cambio




3.5.2 Fase 2: Definir y contextualizar la Matriz
Estandar General (MEG) para el proyecto bajo analisis

Tomando como referencia la MEG vya definida, la entidad o dependencia gubernamental
deberd, para cada uno de los riesgos que la conforman, analizarlos y contextualizarlos en
funcion de las caracteristicas propias, exclusivas, y distintivas del proyecto en particular que
se esta evaluando. Una vez analizados y contextualizados los riesgos de la MEG se obtendra
una MEE (Matriz Estandar Especifica), a la cual se pueden incorporar riesgos especificos en
las distintas categorias o nuevas categorias con sus respectivos riesgos, que no se

encuentren considerados en la MEG, dada la especificidad del proyecto.

3.5.3 Fase 3: Mejorar la MEE a traves de analisis de
informes, evaluacion ex post y registros historicos de
bases de datos

En caso de ser posible la identificacion de riesgos a través de informacion historica de
proyectos similares a aquel en evaluacion o de registros y analisis de talleres de riesgo de
anos anteriores, entonces, el equipo de proyecto de la entidad o dependencia gubernamental

debe trabajar con recursos internos de su unidad a fin de obtener la MFIR.

Para lo anterior, se debe mejorar la MEE definida en la fase 2, identificando aquellos riesgos
mas especificos relacionados al proyecto. Una vez identificados los riesgos, se debe proceder
a efectuar una descripcion de los mismos y la determinacion del riesgo de impacto vy la
probabilidad de ocurrencia de cada uno de los riesgos asociados. Lo anterior, como se
menciond anteriormente, debe ser desarrollado mediante técnicas de investigacion como el
analisis de informes, evaluaciones ex-post y registros historicos de bases de datos a fin de
obtener la Matriz de Riesgos Estandar Especifica Mejorada (MEEM).

3.5.3.1 Analisis de informes

El analisis de informes vinculados a proyectos similares a aquel en evaluacion se debe llevar a
cabo con énfasis y atencion a los detalles que ellos contienen y la interpretacion de los
mismos. De esta forma, para la identificacion y descripcion de riesgos contenidos en dichos
informes, se deben efectuar revisiones exhaustivas de los distintos documentos disponibles
considerando la calidad de la informacidon que se encuentra, realizando registros que
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permitan clasificar y referenciar dichos datos y fijando criterios para la seleccion adecuada de

los riesgos que se van a considerar.

3.5.3.2 Evaluaciones ex-post

Una evaluacion ex-post abarca la totalidad del periodo de vigencia de un proyecto,
prestando atencion a los resultados finales de la intervencion, con el fin de obtener
informacion que puede ser util para el analisis de distintas variables. En este caso la
evaluacion ex-post del proyecto esta orientada a la identificacion de los distintos riesgos
presentes en proyectos similares a aquel que se encuentra en evaluacion, verificando el
impacto generado por dichos riesgos durante la vigencia del proyecto y la frecuencia en que

éstos ocurren.

3.5.3.3 Registros historicos de bases de datos

Finalmente, se debera complementar la MEE con informacion histérica que pueda estar
disponible en bases de datos de proyectos, que contengan antecedentes relacionados a
riesgos y su impacto. Como se sabe, una base de datos es un conjunto de informacion
almacenada en un soporte legible, organizado internamente en registros y campos que
permiten a un usuario recuperar cualquier tipo de informacion asociada a su objetivo de

busqueda.

3.5.4 Fase 4: Realizar el proceso de identificacion,
descripcion y determinacion del impacto del riesgo y
probabilidad de ocurrencia

La fase 4 considera la realizacion de un taller de riesgos, en caso de ser factible, donde se
desarrollaran actividades relacionadas a la identificacion de riesgos propiamente tal, la
descripcion de los riesgos identificados y la determinacion del riesgo de impacto vy la
probabilidad de ocurrencia en el proyecto analizado, obteniéndose asi la METR (Matriz

Especifica del Taller de Riesgos).

La metodologia del taller de identificacion de riesgos esta sustentada en informacion

proporcionada por un panel de expertos, que debera ser utilizada para complementar la MEE
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definida por la entidad o dependencia gubernamental en la fase 2 a objeto de determinar los

principales riesgos relacionados al proyecto bajo analisis.

El método panel de expertos es una adaptacion de metodologias generales de prospectiva
como el método Delphi, el cual es un método de estructuracion de un proceso de

comunicacion grupal efectivo cuando un grupo de individuos trata un problema complejo.

De esta forma, y teniendo como referencia inicial el enfoque metodolégico Delphi, y con el
objetivo de incrementar la racionalidad y credibilidad en la recoleccion de informacion, se
propone entonces utilizar el método panel de expertos, el cual tendra una dinamica grupal
con el objetivo de identificar los riesgos relacionados al proyecto en evaluacion, y generar

conocimiento respecto del mismo.

3.5.4.1 Realizar el proceso de identificacion de riesgos

La identificacién de riesgos es la primera actividad a desarrollar en el taller. Esta debe ser
realizada de manera exhaustiva por el panel de expertos, teniendo como punto de referencia
la MEE definida previamente en la fase 2 y las caracteristicas del proyecto bajo analisis que

seran presentadas.

Existen diferentes técnicas que pueden ser utilizadas para la identificacion de riesgos, dentro

de las cuales se pueden mencionar las siguientes:

lluvia de ideaso”Brainstorming”
Cuestionarios estructurados

Revision de documentos vy literatura previa
Benchmarking en proyectos similares
Analisis de escenarios

Método Delphi

El método de desglose de riesgos (RiskBreakdownStructure)

SO

De acuerdo a la literatura y mejores practicas relacionadas, se ha podido constatar que una
combinacion de las técnicas anteriores es lo recomendable. Por ello, la propuesta
metodoldgica para esta parte del taller de identificacion de riesgos considera la aplicacion de
la técnica de Brainstorming o “lluvia de ideas” por parte de un panel de expertos, que como

se menciond anteriormente, viene acompanada de técnicas de Benchmarking. El
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Benchmarking se define como la identificacion de las mejores practicas con productos y
procesos dentro de una organizacion o fuera de ésta, con el objetivo de usarlas como guia o

punto de referencia para mejorar las practicas de la propia organizacion.
Identificacion de riesgos a través de la técnica “Brainstorming”

La técnica de “lluvia de ideas” o “Brainstorming” es una de las mas utilizadas para la
identificacion de riesgos. Esta consiste basicamente en reunir a un grupo de expertos o
personas involucradas, para solicitarles que identifiquen los posibles riesgos del proyecto. Es
fundamental el surgimiento del mayor nimero posible de riesgos durante el proceso, lo que
permitira incluir entonces, tanto aquellos riesgos convencionales como aquellos que puedan
ser innovadores respecto de las caracteristicas del proyecto. Por lo anterior, es esencial
respetar una regla basica para la aplicacion de esta técnica: no se pueden vetar, anular o
desechar ideas, promoviendo la asociacion libre de las mismas de los distintos participantes.
Cada idea o riesgo generado debe ser apuntado en un lugar visible de la sala de reunion, para
en una segunda parte de este bloque filtrar y seleccionar los riesgos identificados con el
consenso de los participantes. Es importante mencionar que no se deben emitir juicios de

valor en relacion a los riesgos identificados por los integrantes del taller.

Dentro de los beneficios de la aplicacion de esta técnica para la identificacion de riesgos se

encuentran:

& Permitir obtener el mayor nimero de ideas o puntos de referencia para la
identificacion de los riesgos del proyecto, ya que se incluyen personas internas como
externas a los proyectos.

&  Construye una forma sencilla de realizar una primera aproximacién para la
identificacion de los riesgos relevantes de un proyecto

&  Favorece la generacién de nuevas ideas a través de la discusién

3.5.4.2 Describir los riesgos identificados

Consecuente con lo desarrollado en la actividad anterior, se debera establecer de manera
consensuada por el grupo de expertos, la descripcion de cada uno de los riesgos identificados
con una glosa donde se establezca de forma detallada y ordenada, su definicion conceptual y
su alcance, tal como se muestra en la MEG presentada anteriormente en su columna

derecha. Esta descripcion de los distintos riesgos permite facilitar su comprension tanto para
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el conjunto de expertos como para posteriores involucrados en el proyecto, y en lo
inmediato para el desarrollo de la siguiente actividad del taller, como es la determinacion del
riesgo de impacto y la probabilidad de ocurrencia de los distintos riesgos identificados. De la
misma forma, esta descripcion sera util también para las posteriores etapas de valoracion y
asignacion de riesgos, y especialmente para el disefio de las clausulas del Contrato APP si es

que este esquema es seleccionado como la mejor alternativa de ejecucion del proyecto.

3.5.4.3 Determinar el riesgo de impacto vy Ia

probabilidad de ocurrencia

Una vez identificados y descritos cada uno de los riesgos, se debera consultar a cada uno de
los expertos del taller acerca del riesgo de impacto y la probabilidad de ocurrencia de los
riesgos, considerando para ello parte de la metodologia que se describe en la seccion 3.6.6

3.5.5 Fase 5: Complementar la MEE a traveés de
mejores practicas y revision de literatura especializada.

En caso de no ser factible la realizacion de un taller de identificacion de riesgos que incluya a
un panel de expertos en proyectos de inversion en infraestructura y servicios, el equipo de
proyecto de la entidad o dependencia gubernamental debe trabajar con recursos internos de
su unidad a objeto de obtener la MFIR.

Para lo anterior, se debe complementar la MEE definida en la fase 2, identificando aquellos
riesgos mas especificos relacionados al proyecto. Una vez identificados los riesgos, se debe
proceder a efectuar una descripcion de los mismos y la determinacion del impacto y
probabilidad de ocurrencia de cada uno de los riesgos asociados al proyecto analizado. Lo
anterior debe ser desarrollado mediante técnicas de investigacion como la revision de
literatura, analisis de informes y mejores practicas a fin de obtener la Matriz de Riesgos
Estandar Especifica Complementada (MEEC).
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3.5.5.1 Revision de literatura especializada

Uno de los propodsitos de la revision de la literatura es constatar si el problema de
investigacion o analisis en estudio puede ser fundamentado con alguna teoria o informacion,

o si varias teorias pueden ser aplicadas.

De manera general, para la revision de literatura y analisis de informes o documentacion de

proyectos se incorpora el siguiente proceso:

®  Detectar y consultar con las fuentes bibliograficas para recopilar la informacién
relevante y necesaria relacionada a las variables bajo analisis.

®  Determinar y consultar qué otros estudios, investigaciones o trabajos se han realizado
sobre el problema o asunto bajo analisis.

& Validar la investigacion o las conclusiones del analisis al no tener que descubrir lo que

ya exhaustivamente se ha investigado.

La metodologia de revision de literatura y analisis de informes debe contemplar una fase de
planificacion, donde se definan los parametros mas importantes que seran tomados en
cuenta cuando se lleve a cabo la revision, y se establezca la manera en que se hara la
busqueda de trabajos y la forma en que éstos seran revisados, para finalmente, al interior del

equipo de trabajo del proyecto, evaluar la planificacion realizada.

El desarrollo de la revision debe estar guiado por la planificacion efectuada. Sin embargo, y
ya que es un proceso flexible, es posible incluir cambios que mejoren su desempeio.
Deberan considerarse los estudios potencialmente utiles para extraer la informacion o datos
de interés, ya sean resimenes, ideas o partes de los documentos. Ademas, se debe registrar
la informacion necesaria para gestion, como la relativa a la bibliografia, ubicacion fisica del

documento u otra informacioén que se considere pertinente.

3.5.5.2 Mejores practicas

En general, el concepto de “mejores practicas” alude a un conjunto coherente de acciones
que han rendido de buena manera en un determinado contexto y que se espera que, en
contextos equivalentes, rindan similares resultados. En este caso, se deberan seleccionar
aquellos proyectos analogos a aquel en evaluacion en que se haya efectuado una adecuada
identificacion de los riesgos, junto a su impacto y consecuencias, para ser analizados vy
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contextualizados. Es importante sefalar que en la web hay informacion disponible sobre

proyectos y estudios de riesgos en proyectos de infraestructura.
3.5.6 Fase 6: Metodologia de priorizacion de riesgos

3.5.6.1 Jerarquizar los riesgos identificados

Teniendo en cuenta la identificacion y descripcion, ademas del impacto del riesgo y sus
probabilidades de ocurrencia de los distintos riesgos del proyecto, el objetivo de esta
metodologia es jerarquizar los riesgos definidos en las matrices obtenidas (MEEM, METR,
MEEC), teniendo como datos de entrada o informacién relevante la probabilidad de

ocurrencia y el riesgo de impacto sobre el proyecto.

La matriz para el proceso de jerarquizacion tendra la siguiente estructura:

Cuadro 4 Riesgo

Ejemplo d Categoria Riesgos . e
jemplo de .g ) 5 Descripcion de Clasificacion
valoracion del riesgo estandares

cualitativa de
riesgos

impacto

Como se aprecia en el cuadro anterior, en esta etapa la matriz de riesgo se ha visto ampliada
respecto de las matrices MEEM, o METR, o MEEC, al incorporarse las columnas de riesgo de
impacto, probabilidad de ocurrencia, valor de borda y clasificacion, cada uno de los cuales se
describen a continuacion:

Riesgo de impacto

El valor minimo que toma el riesgo de impacto sobre un proyecto es cero, pero las unidades
y el valor maximo son propios para cada riesgo. La valoracion cualitativa del impacto asigna
a cada riesgo un rango de opciones no superpuestas que incluyen todas las consecuencias
posibles del riesgo. Las definiciones de estas categorias varian, pero generalmente se

relacionan con el objetivo del proyecto de la siguiente manera:
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Riesgo de o
Cuadro ; ImPaCto SHiterio
Definicién y criterio del impacto

riesgo de impacto Mayor o igual ~ Cualquier impacto que podria llevar a la cancelacién del

G {€) al 20% proyecto.
Menor al Cualquier impacto que coloque en peligro el objetivo del
Severo (S) 20% proyecto o que puedan llevar a un impacto significativo
en el largo plazo.
Cualquier impacto que causaria un cambio en Ila
Moderado Menor al planificacion de manera significativa o que podria
(mMo) 10% conducir a un efecto notable e inoportuno para el
proyecto.
Cualquier impacto que puede ser tratado al interior del
Minimo (Mi) Menor al 5%  equipo de proyecto y que no tendria ninglin efecto en el
largo plazo.
] Cualquier impacto que afecta de manera insignificante o
Despreciable ; IS :
D) Menoral 1%  produce algin efecto adverso significativo sobre el ciclo

de vida del proyecto.

Aunque el analisis basado en los criterios definidos en el cuadro 5 es un analisis cualitativo,
proporciona una manera practica de valorar la importancia relativa de los riesgos de un

proyecto, donde incluso resulte complicado medir el impacto del riesgo.

La valoracion empleando estas categorias facilita su cuantificacion, y es suficiente para
priorizar los riesgos en funcion de su intensidad.

Probabilidad de ocurrencia

Se entendera como la probabilidad de ocurrencia a la probabilidad que un riesgo ocurra por
tnica vez durante todo el ciclo de vida del proyecto. La probabilidad de cualquier riesgo
especifico toma valores entre cero (sin posibilidad de ocurrencia) y uno (ocurre
inevitablemente). La evaluacién de los riesgos por medio de métodos cualitativos divide las
opciones en rangos de probabilidad y requiere de una asignacion dentro de los rangos
definidos. La evaluacion cuantitativa del riesgo asigna a cada riesgo una fraccion especifica
entre cero y uno (entre cero y 100 por ciento). En el presente Manual se empleara un rango
lineal para la jerarquizacion de las probabilidades de ocurrencia de los riesgos, asignando
rangos como muy alto, alto, moderado, bajo y muy bajo a cada uno de los riesgos como
probabilidades de ocurrencia seguin corresponda, tal como se describe a continuacion:
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Cuadro 6 Probabilidad
Definicién de la probabilidad de de Probabilidad Descripcion
ocurrencia de riesgo ocurrencia

Es muy probable que el riesgo ocurra durante el ciclo
de vida del proyecto.

Probablemente el riesgo ocurra durante el ciclo de
vida del proyecto.

Puede o no ocurrir el riesgo durante el ciclo de vida del
proyecto.

Es improbable que el riesgo ocurra durante el ciclo de
vida del proyecto.

Es muy poco probable que ocurra el riesgo durante el
ciclo de vida del proyecto.

Muy Alto 100% - 91%
Alto 90% - 61%
Moderado 60% - 41%
Bajo 40% - 11%

Muy Bajo 10% - 0%

Clasificacion
Ademas de la probabilidad de ocurrencia y del impacto del riesgo, los riesgos pueden ser
clasificados en tres categorias de riesgo: Alto (A), Medio (M) y Bajo (B), tal como se

muestra en el siguiente cuadro:

Cuadro 7 Probabilidad de
Definicién de a clsificacion de los ocurrencia___| Despreciable | Minimo_| Moderado | Severo | Critico_
A A A

riesgos 100% - 91%

M A

90% - 61% M M M A A
60% - 41% B M M M A
40% - 11% B B M M A
10% - 0% B B B M M

A continuacién se muestra la representacion del impacto por la probabilidad, con zonas de

clasificacion de los riesgos:

Figura 3

Representacion grafica de la clasificacion de riesgos Muy Alto

Alto

Moderado

. ..
e ...

Despreciable Minimo  Moderado  Severo Critico

Probabilidad de ocurrencia

Impacto del Riesgo

Alto _ Medio Bajo _
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Por ejemplo, los riesgos clasificados como “Alto” son aquellos riesgos que presentan un alto
nivel de probabilidad de impacto y una alta probabilidad de ocurrencia. Los riesgos
considerados como “Medio”, son aquellos que tienen una minima probabilidad de impacto y
una alta probabilidad de ocurrencia o aquellos riesgos que tienen una probabilidad de
impacto severa pero con una baja probabilidad de ocurrencia. Por ultimo, los riesgos

considerados como “Bajo”, son aquellos donde el nivel de probabilidad de impacto y la

probabilidad de ocurrencia son minimos.

Consideremos que se ha llevado a cabo la metodologia anterior y como resultado se obtiene
la MEEM o la MEEC o la METR segtin sea el caso, con un total de 90 riesgos. Con base en
estas matrices se procede a realizar la representacion del impacto por la probabilidad segtin

la figura 3 teniendo en cuenta los rangos definidos en los cuadros 6 y 7:

Figura 4 Ejemplo de clasificacién de riesgos
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Las metodologias empleadas hasta ahora han permitido identificar, construir una matriz de
riesgos inherentes al proyecto que se desea evaluar, clasificar y jerarquizar los distintos
riesgos de un proyecto. Sin embargo, es necesario enfocarse en aquellos riesgos que son de

mayor impacto para el proyecto.

Para lo anterior, se emplea el Principio de Pareto (PP), el cual tiene como objetivo dar
prioridad a los riesgos que podrian afectar el normal desarrollo del proyecto. Tal como se ha
senalado en la clasificacion de riesgos, aquellos que resultan de la aplicacion del PP seran los

que representan un alto riesgo tal como se sefala en la figura 4.
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3.6 Metodologia para la etapa de valoracion de riesgos

3.6.1 Definicion de la valoracion de riesgo

Para la valoracion del costo del riesgo se emplean dos parametros fundamentales del riesgo:
la verosimilitud y la pérdida. La verosimilitud es generalmente caracterizada como la
probabilidad, y su estimacion depende de la informacion histérica de proyectos de similares
caracteristicas a aquel en estudio o de la elicitacion de manera exdgena en el caso de talleres
de riesgo. La pérdida, sin embargo es referida como el impacto, y se fundamenta en la
consecuencia que genera sobre el proyecto si el riesgo ocurre. Por consiguiente, el costo del
riesgo se define mediante la siguiente expresion:

CR =VPIN x POR x IRP

Donde:

CR : Costo del riesgo asociado a un proyecto de inversion en infraestructura y servicio

VPIN Valor presente de la inversion o de algtin items de costo del proyecto bajo una
modalidad de ejecucion

POR : Probabilidad de ocurrencia del riesgo bajo una modalidad de ejecucion

IRP : Riesgo de impacto que genera sobre el proyecto bajo una modalidad de ejecucion

En la expresion del costo del riesgo subyace una distribucion de probabilidad conjunta,
debido a la distribucion de probabilidad asociada tanto a la variable aleatoria de ocurrencia
del riesgo sobre el ciclo de vida del proyecto de inversion, como al impacto que este riesgo
genera sobre el proyecto de inversion.
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A=

PROBABILIDAD DE IMPACTO GENERADO DADO LA DISTRIBUCION DE PROBABILIDAD
OCURRENCIA OCURRENCIA DEL RIESGO CONJUNTA

Figura 6

La probabilidad de ocurrencia, el
impacto del riesgo vy la distribucion
de probabilidad conjunta

Por simplicidad para el proceso de calculo del costo del riesgo, se supondra que la
probabilidad de ocurrencia se ingresa a la valoracion del costo del riesgo de forma exdgena,
por consiguiente, el impacto que genera el riesgo sobre el proyecto sera valorado teniendo
en cuenta la distribucion de probabilidad a la cual se encuentra asociada.

3.6.2 Herramientas estadisticas para la cuantificacion
de riesgos

La cuantificacion de riesgos esta sujeta al conocimiento de ciertas herramientas, tanto
estadisticas como metodoldgicas, que permiten cuantificarlos. A continuacion se describe las
distintas herramientas estadisticas que son necesarias para la cuantificacion.

3.6.2.1 Variable aleatoria

Una variable aleatoria toma un conjunto de valores, los cuales tienen probabilidades
especificadas por medio de una distribucion de probabilidad asociada.

A continuacion en el siguiente cuadro se muestra un ejemplo que considera la variable
“costo de inversion inicial”. El costo de inversion inicial es una variable aleatoria, y como tal
puede tomar diferentes valores, cada uno de ellos sujetos a una probabilidad de ocurrencia.

Cuadro 8
Costo de inversién inicial de un 1 101 10 189 19 117
proyecto (MXN) 2 181 11 153 20 229

3 71 12 178 21 298

4 250 13 295 22 217

5 95 14 296 23 72

6 82 15 257 24 104

7 50 16 126 25 89

8 215 17 96 26 140

9 246 18 287 27 203
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Como se puede observar, se presentan 27 valores para la variable. El valor minimo de la
variable aleatoria es igual a MXN 50 y el valor maximo es igual a MXN 298.

3.6.2.2 Probabilidad

La probabilidad es una medida de ocurrencia de un evento, la cual puede tomar valores entre
Oy 1. Cuando el valor de la probabilidad es igual a O indica que el evento jamas sucedera. Sin
embargo, cuando el valor de la probabilidad se acerca al valor de 1, indica que es casi seguro
que ocurra el evento.

Siguiendo el ejemplo anterior, la variable aleatoria del costo de la inversion inicial se puede
agrupar en intervalos segun la probabilidad asociada a la inversion inicial del proyecto, tal
como se detalla en el siguiente cuadro:

Cuadro 9 Probabilidades asociadas al costo de inversion inicial de un proyecto

WESIUIEERS o 20 80-100 100-120 120-140 140-160 160-180 180-200 200-220 220-240 240-260 260-280
(MXN Millones)
Prr:sbae'i'i'i‘\j,:d 108% 10,0% 13,4%  7,0%  13,4%  21%  13,5%  9,8%  11,6%  42%  4,3%

Esta informacién se puede interpretar de la siguiente manera: existe un 10,8% de
probabilidad que la inversion inicial se encuentre entre MXN 57.000 y MXN 80.000, o con
un 9,8% de probabilidad la inversién inicial se encuentra entre MXN 200.000 y MXN
220.000.
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3.6.2.3 Histograma

Un histograma es una representacion grafica de la organizacion de un conjunto de datos, de
tal manera que sea posible senalar el valor para el cual los datos analizados tienden a
concentrarse. De esta forma es posible distinguir los valores extremos (el valor mas alto y
mas bajo) del conjunto de datos. En este sentido, un histograma describe una distribucién
de frecuencias o nimero de veces que la variable aleatoria ha tomado un rango de valores
determinado, empleando una gréfica de barras (rectangulos verticales adyacentes), donde la
altura de cada una de las barras es proporcional a la frecuencia de la amplitud del intervalo
que representa.

Para ilustrar la definicion anterior consideremos el siguiente ejemplo, donde se tiene el
reporte de ingresos mensuales de un proyecto de inversion en infraestructura y servicios:

Cuadro 10 Ingresos mensuales de un proyecto de inversién (miles de pesos)
521 487 613 405 610 430 560 199 284 566 533 483 438 392 441 351 412 538
511 386 251 529 517 399 469 379 531 415 452 544 537 502 326 716 586 515
449 390 394 424 407 474 439 587 449 328 181 354 374 514 452 322 338 378
569 421 522 402 371 670 541 318 615 277 427 425 346 453 606 444 391 475
393 351 423 488 599 509 458 440 581 448 238 399 495 289 426 493 457 325
419 410 615 446 408 355 586 334 525 310 533 361 416 581 474 208 492 465
383 338 461 512 414 278 413 463 471 321 510 503 376 698 352 511 395 372
349 405 569 517 658 452 327 358 470 624 471 469 477 542 510 348 421 320
571 537 479 619 462 298 452 298 412 276 450 445 463 552 371 688 586 381
562 428 474 369 551 476 315 306 446 386 354 704 388 419 469 656 359 510
446 490 425 401 570 605 473 616 306 519 313 482 477 425 569 299 355 497
522 573 734 362 565 369 400 389 741 456 264 588 368 264 556 385 439 436
483 274 610 455 520 509 436 544 436 236 449 359 479 494 497 476 560 555
636 468 586 460 576 448 462 404 352 450 481 485 432 291 405 520 314 469
517 574 532 437 394 734 516 573 422 410 473 338 286 421 584 238 470 169
467 369 609 518 485 489 367 514 495 364 487 332 617 549 307 476 559 442
387 355 235 428 396 402 543 473 422 595 480 427 574 319 331 353 636 283
395 413 625 594 509 466 514 473 391 467 496 501 448 644 567 351 535 539
435 535 441 275 415 568 577 295 440 442 602 561 514 425 447 524 315 522
329 380 542 523 334 443 477 411 309 329 434 488 416 428 663 557 469 415
212 275 304 400 354 697 624 381 349 689 612 569 763 511 513 505 436 515
444 588 568 533 429 519 450 463 378 538 370 393 603 342 322 532 417 570
439 274 371 381 436 389 474 471 546 531 154 530 633 376 467 396 466 458
315 570 335 472 514 330 355 396 443 424 384 385 499 341 334 268 378 604
420 411 514 652 440 455 560 331 318 396 480 622 445 546 444 359 482 476

383
217
533
560
413
493
393
438
622
488
354
390
392
445
424
497
478
543
467
391
552
347
141
576
418
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La informacion anterior se puede resumir por medio de su frecuencia®. Para ello se definen
valores equidistantes y se contabilizan cuantos datos estan por debajo del valor definido. Por
ejemplo, no existe ningtin ingreso mensual inferior a MXN 125.000, sin embargo existen 12
ingresos mayores a MXN 275.000 y menores o iguales a MXN 300.000:

Cuadro 11Distribucién de frecuencias de los ingresos mensuales de un proyecto de inversion

50 0 225 3 400 47 575 32 750 3

75 0 250 4 425 a7 600 18 775 1
100 0 275 9 450 54 625 23 800 0
125 0 300 12 475 51 650 4 825 0
150 1 325 20 500 44 675 5 850 0]
175 2 350 27 525 42 700 4 875 0
200 2 375 38 550 29 725 3 900 0

La representacion grafica de las frecuencias como histograma es una aproximacion a la
funciéon de densidad de probabilidad (tedrica) asociada. Para el caso del ejemplo, el

histograma de los ingresos mensuales del proyecto es el siguiente:

Figura 7 60
Histograma de los ingresos
mensuales de un proyecto de
inversion

50

40

20

50 100 150 200 250 300 350 400 450 500 550 600 650 700 750 800 850 900

Del histograma se observa que en el ingreso mensual promedio es aproximadamente igual a
MXN 450.

8 . , . - . .
Una frecuencia es el niimero de observaciones que se encuentra dentro de un rango definido a partir de los datos analizados.
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3.6.2.4 Distribucion de probabilidad

Una distribucion de probabilidad es una distribucion tedrica de las frecuencias asociadas a
una variable aleatoria. Es decir, a los posibles resultados que muestran cdmo se espera que
se comporte una variable aleatoria, se le denomina funcién de distribucién de probabilidad
de la variable aleatoria asociada. Las distribuciones de probabilidad son representaciones de
gran utilidad que permiten hacer inferencias y ademas permite tomar decisiones en

condiciones de riesgo.

A continuacion, se muestra el histograma de los ingresos mensuales de un proyecto de

inversion y la curva tedrica de los datos asumiendo que estos se distribuyen normalmente.

) 60 1
Figura 8
Distribucion de probabilidad
de los ingresos mensuales de 50
un proyecto de inversion

40 1
30 1

20 1

50 100 150 200 250 300 350 400 450 500 550 600 650 700 750 800 850 900

En el presente Manual se tendran en cuenta las siguientes funciones de distribuciones de
probabilidad:

& Ladistribucion uniforme

& Ladistribucién triangular

& Ladistribucién normal

& Ladistribucién chi-cuadrado

En el Anexo Il se detallan los parametros y las principales propiedades de estas

distribuciones de probabilidad.
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3.6.2.5 Medidas de tendencia central: Media vy

desviacion estandar

Por medio de la distribucion de probabilidad asociada en una variable aleatoria es posible
obtener dos importantes estadisticos a objeto de medir el riesgog: la media y la desviacion

estandar.

En este sentido, la media de una variable aleatoria se define como el producto de los datos
que conforman dicha variable por su respectiva probabilidad asociada a cada uno de los

10 .
datos ', es decir:

n
in x P(X;), cuando los datos analizados no son equiprobables
=

/Ll =
13 . .
—z X; , cuando los datos analizados son equiprobables
i-1
Donde:
Xi : Dato i que conforma la variable aleatoria

p(X;) :Probabilidad de ocurrencia del dato X;

n : Niimero de variables

La desviacion estandar es una medida que permite medir el grado de proximidad de los datos
alrededor de la media. Mientras menor sea la desviacion estandar, los datos se agruparan
estrechamente alrededor de la media. Para una variable aleatoria compuesta dendatos la

expresion de la desviacion estandar es:

o= -y

9 . . . T . .
Excepto en el caso que la variable aleatoria tenga asociada una distribucion de probabilidad de Cauchy, en cuyo caso no existe la

media y la desviacion estandar.
0 . ., . . . -
Un conjunto de datos se dira que son equiprobables siempre y cuando todos los datos comparten la misma probabilidad de

ocurrencia.

101
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A partir de la media y la desviacion estandar (volatilidad) es posible medir y cuantificar el

riesgo.

6e la definicion de la media se puede concluir que esta representa un elemento promedh
de la variable aleatoria analizada, pero este estadistico no es capaz de informar hasta qué
punto la variable aleatoria se aleja/acerca o se dispersa de la media. En este sentido el
valor del grado de dispersion de la variable con respecto a la media, es decir el riesgo, es
cuantificado por medio de la desviacion estandar asociado a una variable aleatoria.

Teniendo los valores tanto de ; (media) y de o (desviaciéon estandar) para cada

Qriable aleatoria, se habra avanzado bastante en la determinacion del valor del riesgo. /

Al respecto, consideremos el siguiente ejemplo donde la variable aleatoria “sobrecosto”,
medida en términos porcentuales, esta representada por una base de datos de un conjunto

de obras de infraestructura publica de un sector }. Todos los datos tienen la misma

probabilidad de ocurrencia. Se desea conocer la volatilidad del conjunto de sobrecostos:

Cuadro 12 e

i el sobrecomte 14,7% -2,9% 0,1%
2 21,0% 3,3% 0,1%
3 15,8% -1,9% 0,0%
i1 16,8% -0,9% 0,0%
5 16,5% -1,2% 0,0%
6 11,1% -6,6% 0,4%
7 27,5% 9,8% 1,0%
8 21,7% 4,0% 0,2%
9 12,2% -5,5% 0,3%
10 28,7% 11,0% 1,2%
11 22,9% 5,2% 0,3%
12 10,2% -7,5% 0,6%
13 27,1% 9,5% 0,9%
14 18,1% 0,5% 0,0%
15 17,5% -0,2% 0,0%
16 13,7% -4,0% 0,2%
17 11,4% -6,3% 0,4%
18 15,9% -1,7% 0,0%
19 26,6% 8,9% 0,8%
20 23,8% 6,1% 0,4%
21 25,0% 7,4% 0,5%
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18,5% 0,8% 0,0%
23 17,5% -0,2% 0,0%
24 23,4% 5,7% 0,3%
25 7,9% -9,7% 0,9%
26 7,4% -10,2% 1,0%
27 18,3% 0,6% 0,0%
28 6,1% -11,6% 1,3%
29 10,6% -7,1% 0,5%
30 22,5% 4,9% 0,2%
1 30 30 .
=EZL‘X‘ =17.7% ;(X‘ —1)?=11.8%
1= =

Entonces, la volatilidad del sobrecosto del proyecto de infraestructura es:

11.8%

- — 6.4%
130-1

3.6.2.6 Regla empirica de la distribucion normal

Una distribucion normal muestra la probabilidad que una observacion se mueva a cierta
distancia alrededor de la media. Por ejemplo, el nimero de desviaciones estandar con
respecto a la media nacen a partir de la distribucion normal estandarizada, tal como se

describe en el siguiente cuadro:

Cuadro 13 Nidmero de desviaciones
Distancia respecto a la media ) -1.645 -1.000 0.000 1.000 1.645
de una distribucién normal estandares

Probabilidad 5.0% 15.9% 50.0% 84.1% 95.1%

Fuente: Extracto de una tabla de distribucién de probabilidad normal estandarizado N(0,1)

En el primer caso, se observa de la tabla que existe un 5% de probabilidad que el valor de
una observacion esté al menos a 1.645 desviaciones estandar por debajo del valor promedio.
En el segundo caso hay una probabilidad del 15.9% que la observacién se encuentre al
menos a una desviacion estandar por debajo de la media. En el tercer caso encontramos que

existe un 50% de probabilidad que la observacién o evento sea el valor promedio.
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Seglin el cuadro anterior existe un 15.9% de probabilidad que la variable esté a una

desviacion estandar por debajo de su valor promedio ( x) y un 84% que la variable tome un

valor igual a una desviacion estandar por sobre su promedio. Entonces la probabilidad que la

variable tome un valor en el intervalo (¢ —o, 1+ 0)es igual a 68.2%. Bajo el mismo
razonamiento es posible deducir que en el intervalo (¢ — 20, 11+ 20) se concentra el 95.4%

y en el intervalo (u—30, 1+ 30) se concentra el 99.7% de los datos respectivamente.

. . 11 . .
Para fines pedagdgicos™ las reglas anteriores se conocen como Regla 68-95-99. Dicha regla
nos indica que un 68% de las observaciones de la variable aleatoria se encuentran en el

intervalo (4 —o,11+0), un 95% en el intervalo (u—20,u+20) y un 99.7% en el
intervalo («—3o, 1+ 30).

Figura 9
Regla 68-95-99 de la
distribucion normal

p-30  p-20 p-o M p+0  p+20 p+30

1 L . .
Por simplicidad se omite los decimales.
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En este mismo sentido a través del calculo de la desviacion estandar podemos responder
preguntas acerca de cual es la probabilidad que el valor de un activo sea mayor o menor que

un valor objetivo.

P[13% —3x 4% < sobrecosto <13% +3x 4%] = P[1% < sobrecos to < 25%)|=99.74%
P[13% —1x 4% < sobrecosto <13% +1x 4%] = P[9% < sobrecosto <17%)]=68.26%

La Regla 68-95-99 permanece inalterable entre distribuciones normales con diferentes
medias y desviaciones estandar, dado que siempre estaran situadas sobre los valores
correspondientes a una, dos y tres desviaciones estandar con respecto a la media. Esta

propiedad permite la estandarizacion de cualquier distribucion normal.

Para lograr condensar todas las distribuciones normales en una sola, se recurre a la siguiente
manipulacion matematica de los datos, convirtiendo cada observacion de la variable aleatoria

X con media x y volatilidad o en un valor estandarizado simbolizado por 7 :

El valor que toma Z, representa el numero de volatilidades a la que se encuentra con

respecto al valor original de la media. La distribucion normal estandarizada tiene media O y

volatilidad 1, y se distribuye consecuentemente como: Z = X—u ~N(0)]).
o

Cuadro 14 Y Distribucién normal
) o Distribucion normal A
Intervalos de confianza de una distribuciéon normal y estandar

normal estandar ('u —10', 7] +1o') [—1 , 1]
(u—20,u+20) [—2,1]
(=30, u+30) [-3.1]

La distribucion normal estandar, no es posible asociarla a un modelo de distribucion de una
variable aleatoria que se distribuye normalmente, sin embargo, es una distribucion de
probabilidad de referencia a partir del cual es posible inferir informacion acerca de las

distribuciones normales.
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3.6.2.7 Percentil y nivel de significancia

El percentil es una medida de localizacién, el cual puede variar entre 1% y 100%. Se denota
por P, donde k indica el porcentaje de datos acumulados, y P, es el valor de la variable que

representa dicho porcentaje.

FiguralO: Definicién de percentil

k %

. 100-K)%—

1%

Pk 1 I:)k

La literatura estadistica a menudo hace mencién acerca de la significancia con la cual se
toma la decisién de medir cierto efecto (por ejemplo, el impacto del riesgo sobre un
proyecto de inversion). En este sentido un nivel de significancia( @ ) indica la probabilidad
con la cual se rechaza una hipdtesis inicial siendo esta cierta. Por ejemplo, si se toma un nivel
de significancia igual al 5%, significa que se tiene una probabilidad igual al 5% de que la
hipdtesis que se intenta probar sea falsa. En términos del percentil, resulta equivalente que
para cualquier valor superior al percentil 95, se rechaza la hipdtesis inicial que se intenta

probar.

Figura 11

Representacion

de un nivel de p
significancia del 95

5%

Zona de no rechazo
de lahipétesis inicial

Zona de rechazo
de la hipdtesis
inicial

Area= o=

Nota: No confundir percentil con nivel de significancia.




3.6.3 Valoracion del impacto del riesgo a través de la
volatilidad

El impacto que genera un riesgo sobre un proyecto de inversion es una variable aleatoria con
una distribucion de probabilidad asociada, segin las caracteristicas que definen el
comportamiento del riesgo. Sin embargo, puede suceder que no exista evidencia
fundamentada que indique el tipo de distribucion asociada al impacto que genera un riesgo.
En este sentido la estadistica ofrece una regla empirica y otra por medio de una desigualdad
en funcion de la media y la volatilidad para la mediciéon del impacto que genera el riesgo
sobre el ciclo de vida del proyecto de inversion. La primera se deriva a partir de las
propiedades de una distribucion normal y la segunda se deriva de la aplicacion de la regla
empirica de la desigualdad cuando no se tiene conocimiento de la distribucion de
probabilidad asociada a la variable aleatoria.

3.6.3.1 Regla Percentil 5-50-95 cuando se conoce o se

aproxima la distribucion de probabilidad a una normal

La regla empirica de la distribucion normal establece intervalos de confianza alrededor de la
media, una cantidad de veces su volatilidad. Sin pérdida de generalidad se supondra que la
variable aleatoria impacto del riesgo se distribuye normal y simétricamente alrededor de su
media. Por consiguiente, los percentiles que se emplearan en el presente Manual como
medida del impacto del riesgo son los percentiles 5, 50 y 95, que indicaran las posiciones

frente al riesgo, y se le denominara la Regla Percentil 5-50-95.

Figura 12
Representacion
grafica de la Regla
Percentil 5

p

p+1,6450
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El Percentil 5 (P,) es un valor el cual indica que el 5% de los valores que toma la variable

aleatoria se encuentra por debajo de ese valor. En la figura anterior, a modo de ejemplo se
asume que la variable aleatoria, se distribuye de manera normal y es simétrica con respecto a
la media, por consiguiente, el 5% los datos (4rea sombreada) se encuentra por debajo del

Percentil 5, es decir, a 1.6455 por debajo de la media 4.

Figura 13
Representacion
grafica de la Regla
Percentil 50

p-1,6450 1] p+1,6450

El Percentil 50 (P,,) es un valor el cual indica que el 50% de los valores que toma la

variable aleatoria se encuentra por debajo de ese valor. En la figura 13, a modo de ejemplo
se asume que la variable aleatoria, se distribuye de manera normal y es simétrica con
respecto a la media, por consiguiente, el 50% los datos (area sombreada) se encuentra por

debajo de la media 4.

Figura 14
Representacion
grafica de la Regla
Percentil 95

p-1,6450 p p+1,6450
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El Percentil 95 (P,;) es un valor el cual indica que el 95% de los valores que toma la

variable aleatoria se encuentra por debajo de ese valor. En la , a modo de ejemplo se asume
que la variable aleatoria, se distribuye de manera normal y es simétrica con respecto a la
media, por consiguiente, el 95% los datos (4rea sombreada) se encuentra a 1.645c por

encima de la media 4.

Regla-Percentil 5-50-95
Cuadro 15
Regla percentil 5-50-95 1—1.6450c P5
- Pso
u+1.6450 Pys

3.6.3.2 Regla empirica de la desigualdad

r . . 12 . . . L4
La regla empirica de la desigualdad™ se aplica cuando no se conoce la distribucion de la
probabilidad de la variable aleatoria analizada. Sea X una variable aleatoria con media ;; vy

volatilidad . Seakun nimero mayor que 1, entonces, la probabilidad que una variable

aleatoria se encuentre a una cierta distancia de la media ;4 mas de k veces la volatilidad o,

1 o oo
no puede ser menor quel—P. Matematicamente se expresa de la siguiente manera:

PlIX - < ka]21—k—12

En palabras esto significa: dado un nimero k >1 y un conjunto de N observaciones, al

1 . . . 14
menos(l—ijmO% de las observaciones caen dentro dek desviaciones estandares de la

media.

La regla de empirica de la desigualdad, también conocida en la literatura estadistica como el Teorema de Chebyshev
aparece cuando se trata de responder la siguiente inquietud: ;Siempre que se conoce la distribucién de probabilidad de
una variable aleatoria es posible conocer su valor promedio y su varianza, sin embargo, si se da el caso contrario, es decir,
si se conoce su valor promedio y su varianza, no es posible construir su distribucion de probabilidad asociada a la variable
aleatoria? Por consiguiente, no es posible realizar el siguiente calculo, Pﬂx _”HS C . El Teorema de Chebyshev, permite

obtener una cota superior a la probabilidad de que los valores caigan fuera de esa distancia respecto de su valor

promedio, independiente de la distribucion de probabilidad asociada a la variable aleatoria.
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A continuacion se muestran, algunos resultados distintos valores dek :

Cuadro 16
Distancia con respecto a la media aplicando la regla

empirica de la desigualdad Se puede asegurar que el 50% de las

\/E observaciones caen dentro de \/E volatilidades

con respecto a la media
Se puede asegurar que el 75% de las

2 observaciones se encuentra a una distancia de2
volatilidades con respecto a la media.
Tenemos una certeza que el 89% de la muestra

3 esta a una distancia de
3 volatilidades con respecto a la media.

Es decir, con un 89% de probabilidad es posible encontrar a la variable aleatoria en el

intervalo (¢ —30,1+30) y con un 11% de probabilidad fuera del intervalo, asumiendo el

supuesto de simetria para la aplicacion de la regla.

Por lo tanto, para un intervalo de confianza del 90%, la distribucién de los datos tendra
colas que representan el 10%, si se asume que los datos se distribuyen de manera simétrica.
Entonces, cada una de las colas representara el 5% del total de los datos. Por lo tanto,
aplicando la regla empirica de la desigualdad para un intervalo al 90% de confianza, se
obtiene el valor dek, es decir:

Figura 15 Representacién del intervalo de confianza mediante la regla empirica de la desigualdad

90

A
\J

_ 1

lk2

=90% = k =3.162
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Figura 16 Representacién de los percentiles - regla empirica de la desigualdad
1 1

Pos

-3,1620 3,162

Por consiguiente, se puede afirmar que el 5% del total de los datos se encuentra 3,162 por
debajo de la media, y ademas, teniendo en cuenta el intervalo de confianza del 90%, se
puede inferir, que el 95% de los datos se encuentra a lo mas a 3,162 por encima de la
media, suponiendo simetria en la aplicacion de la regla. Teniendo en cuenta la definicion del

percentil, tal como en la seccion anterior se tiene lo siguiente:

Cuadro 17 Regla-Percentil 5-50-95
Regla percentil 5-50-95 por la regla empirica de _
la desigualdad el P5
= Pso
H1+3.1620 Pys

3.6.4 Probabilidad de ocurrencia de un riesgo

La probabilidad de ocurrencia de un riesgo se define como la probabilidad que ocurra un

riesgo por unica vez durante todo el ciclo de vida del proyecto.

3.6.5 Mecanismos para obtener la informacion
estadistica

Los enfoques para la valoracion de riesgos se basan en el calculo de la media, la volatilidad
y/o la distribucién de probabilidad de una variable aleatoria, como por ejemplo sobrecosto,

sobreplazo, demanda, entre otros. En consecuencia, el mecanismo para obtener informacion
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estadistica directa o indirecta sobre los indicadores anteriores es un aspecto central en el
estudio de los riesgos.

Como se indicé anteriormente, el estadistico volatilidad (o ) indica el grado de dispersién o
variabilidad de los valores individuales de una variable aleatoria respecto a su valor
promedio. Entonces conociendo la media y la volatilidad podemos inferir analiticamente las

expresiones de intervalos o posiciones de riesgos usando el concepto de Percentil.

Los mecanismos para obtener la informacion estadistica requerida para la volatilidad y la
media de las variables aleatorias que permite la construccion de los percentiles son los

siguientes:

& Informacién obtenida a través de datos histéricos
& Informacién obtenida a través de percepcion cualitativa de riesgos

®  Informacién obtenida a través de estudios referenciales

3.6.5.1 Informacion obtenida a través de datos

historicos

Una de las primeras aproximaciones al analisis y valoracion de los riesgos es el levantamiento
y analisis de la informacion pasada. En la medida que se cuente con informacion histoérica de
las distintas variables aleatorias, de costos y/o ingresos, cuyo comportamiento futuro se
desea predecir o valorar, esta informacién puede ser utilizada y procesada para determinar si
su comportamiento puede ser homologable a alguna estructura conocida.

Tipicamente lo que se hace es tomar la informacion de la variable aleatoria y transformarla
en un histograma. La ventaja de hacer esto es que a partir del histograma podemos
reconocer las formas basicas de distribucion de probabilidad que son conocidas y cuya
formulacion esta formalizada. Asimismo, una vez que se ha identificado la variable aleatoria
con alguna distribucion de probabilidad conocida, podemos plantear la hipotesis que esta
variable seguira comportandose de la misma forma en el futuro, y por lo tanto utilizar la
distribucion de probabilidad conocida como una aproximacion tedrica de la variable aleatoria
original. Cuando la cantidad de informacion es suficiente, y es posible razonablemente
asumir una u otra distribucion de probabilidad, se pueden calcular intervalos de confianza y
valorar el riesgo de las variables. En caso contrario, es necesario pasar primero por un

proceso numérico de ajuste de los parametros de la distribucion conocida, moviéndolos
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hasta minimizar las diferencias que se producen entre el histograma real y la distribucion de

probabilidad conocida.

Las fuentes de informacion son también un elemento relevante. Se debe privilegiar aquellas
fuentes de caracter nacional y oficial, recopiladas por organismos publicos y por instituciones

privadas debidamente acreditadas.
& Silos datos se distribuyen normalmente

El analisis se realiza haciendo un simil con las propiedades de la distribucion normal, es decir,
Regla 68-95-99. En una distribucion normal es posible determinar la probabilidad que una
observacién se encuentre a distancia (1) medida en desviaciones estandar con respecto a

su media. Sin embargo, si unicamente se cuenta con la media se recurre a la tabla de la
. . .y 2 . . . . )
distribucion y° teniendo en cuenta que los grados de libertad coinciden numéricamente con

la media de los datos.

Se conoce la media y la volatilidad: Regla Percentil 5-50-95

La Regla Percentil 5-50-95 nos indica qué porcentaje de los valores puede ser
hallado a una cierta distancia con respecto a la media, el cual coincide
numéricamente con un percentil asociado. Como la distribucion de los datos sobre un
intervalo puede ser expresado a través de su media y su volatilidad, es decir, para una
combinacion aritmética de los mismos es posible encontrar cierto porcentaje de
valores midiéndolo de izquierda a derecha, entonces, se verifican las siguientes

equivalencias:

Por ejemplo, el percentil Py, indica que por debajo de ese valor se encuentra el 95%

de los datos, expresado por medio de una medida de probabilidad se tiene lo

siguiente:
P[X < x]=0.95=95%

Donde X indica la distancia a la cual se encuentra con respecto a origen (dado que la
media de la distribucion normal estandar es cero), la cual es x=1.645. Por

consiguiente, para el caso de la distribucion normal, se multiplica ese factor por la
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volatilidad, para obtener los respectivos percentiles como posiciones frente al riesgo.

Esta forma de medicion se encuentra resumida en el siguiente cuadro:

Regla Percentil 5-50-95

Cuadro 18 1—1.6450 P,

Regla Percentil 5-50-95
~ Pso

1 +1.645c Pys
. T
~ Solo se conoce la media: Tabla de la distribucion y

En el caso particular de la distribucién y° el parametro que define la distribucién son

los grados de libertad, el cual coincide numéricamente con la media de los datos. Por
consiguiente la valoracion del riesgo aplicando la Regla Percentil 5-50-95 dependera

del valor de la media de los datos, teniendo en cuenta la tabla de la distribucién de la

213 ’ . . . . o
X~ 7. El calculo de los percentiles correspondientes se indica en el siguiente cuadro:

Cuadro 19
Regla Percentil 5-50-95 Zz(,u,l—S%) — Zz(,u,QS%) P5

X a0 = X (u500) Pso

X aomm) = 12w Pos

Por ejemplo, consideremos que se cuenta con la siguiente informacion: los datos se
distribuyen de manera normal, pero solo se tiene conocimiento de la media, la cual es
igual a 15% vy que corresponde a las inversiones iniciales de un proyecto de

infraestructura de un sector determinado. Entonces mediante la utilizacion de la

2 . . r ,
tabla de la ¥° los respectivos percentiles para la valoracion del riesgo de sobreplazo

de las inversiones iniciales son los siguientes:

Cuadro 20
egoPerenit 3005 Po=2esewo = glessen | P = paswson = plasson | P =2 useomn = Zusen |

Tabla de la x° 7,26 14,34 25,00

Es decir, el riesgo de impacto en los percentiles 5, 50 y 95 es igual a 7.26%, 14.34%

y 25% respectivamente.

** En el Anexo se adjunta la Tabla de la Distribucién Chi-cuadrado para diferentes grados de libertad.
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& Siel nmero de datos no es suficiente para inferir normalidad

En el caso que con la informacion histérica que se cuente no sea posible inferir una
distribucion normal de la variable aleatoria, pero sin embargo se cuenta con una muestra
mayor a 25 observaciones, entonces se recomienda aplicar el método de Bootstrap a la
muestra para obtener la media y la volatilidad y de esta forma proceder a calcular

analiticamente la Regla Percentil 5-50-95. Caso contrario, si es posible asumir que los datos
. . 2 ’ ' '
se distribuyen como una ¥“, entonces se procede al calculo del impacto del riesgo

empleando como parametro de la distribucion la media de los datos, tal como se detallé en el

caso anterior.

3.6.5.2 Informacion obtenida a través de percepcion

cualitativa riesgos (taller de riesgo)

En el punto anterior, se presentd el caso en que las probabilidades se obtenian de
informacion objetiva. Es decir, las probabilidades podian ser interpretadas en base a la

frecuencia con que ocurrian ciertos acontecimientos.

Una forma alternativa de interpretar las probabilidades, se basa en los juicios de valor o en la
experiencia de una persona, pero no necesariamente en la frecuencia con que se ha
producido realmente un determinado resultado en el pasado: informacion diferente o
habilidades diferentes para procesar la misma informacion pueden influir en la probabilidad

subjetiva.

Para capturar la interpretacion anterior, se propone una metodologia basada en
probabilidades declaradas sustentada en informacion cualitativa proporcionada por un panel

de expertos.

El método panel de expertos es una adaptacion de metodologias generales de prospectiva
como el método Delphi. Este es un método de estructuracién de un proceso de

comunicacion grupal efectivo cuando un grupo de individuos, trata un problema complejo.

La valoracion de riesgos a través de esta herramienta metodoldgica, una vez obtenida la
informacion del panel de expertos, se realiza por medio de la Regla Percentil 5-50-95, segtin
el tipo de distribucion asociada a cada riesgo. En Anexo | se propone una metodologia para
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desarrollar un taller de riesgos de tal forma de obtener informacion cualitativa acerca de la

percepcion de los riesgos y posteriormente valorarlos.

3.6.5.3 Informacion obtenida a traves de estudios

referenciales

Cuando no es posible obtener informacion histérica ni realizar un taller de riesgo para
capturar percepcion de riesgo de manera cualitativa, entonces una alternativa es recurrir a
referencias internacionales, y de ser posible complementarlas con referencias o estudios
nacionales, relacionadas con la identificacion y valoracion de riesgos, especialmente en
proyectos de gran tamano e impacto en la poblacion. Por ejemplo, la Comisién Mundial de
Represas14 en noviembre de 2000 publicé un documento que constata que el sobrecosto en
la construccidon de represas es el 40%, considerando una muestra internacional de 81
represas. Asimismo, en un estudio desarrollado en el afio 2002 se trabaja con una muestra
de 258 proyectos de infraestructura de transporte en el mundo y los resultados son los

siguientes:
Cuadro 21 ’ Sobrecosto o
L . . Nimero . Desviacion
Modelo comparativo internacional TIPO de Proyectos promedlo

de casos Estandar

aplicado a proyectos de transporte

Ferrocarriles Interurbanos

y Urbanos >8 38.4
Tlneles y Puentes 33 33.8 62.4
Carreteras y Autopistas 167 20.4 29.9
Todos los proyectos 258 27.6 38.7

Fuente: Adaptado de Flyvbjerg, Holm y Buhl (2002)

Como se observa del cuadro anterior, la informaciéon que interesa capturar de estudios de

.16 y y . .
referencia™ para ser utilizado en la valoracion de riesgos, es en orden de prioridad:
volatilidad, distribucion de probabilidad y media.

Cuando del analisis de los estudios no se tenga evidencia del tipo de distribucion que esta

asociada con los datos correspondientes a la variable aleatoria analizada, se recomienda usar

** Comisién Mundial de Represas (2000) “Represas y Desarrollo: Un nuevo marco para la toma de decisiones”

** Bent Flyvbjerg, MetteSkamrisHola y Soren Buhl (2002) “Underestimating costs in public works projects: Error or lie?", Journal of
the American Planning Association.

1% También se pueden usar la expresion Benchmark.
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la Regla Percentil 5-50-95 a través de la aplicacion de la regla empirica de la desigualdad17 la

cual fue detallada en la seccién anterior:

Cuadro 22 Regla-Percentil 5-50-95
Regla percentil 5-50-95 por la regla empirica 1—1.6450 P5
de la desigualdad
“ Pso
L1 +1.6456 Pys

3.6.5.4 Informacion obtenida a través de opinion

experta de manera acotada

Cuando se han agotado todas las alternativas de valoracién (supuesto de normalidad, 72,

regla empirica de la desigualdad, taller de riesgo e informacion obtenida a través de estudios
referencia), se recurre a la opinidn experta de manera acotada, la cual consiste en la
conformacion de un grupo de expertos internos a la organizacion convocados por la
contraparte técnica. El grupo de expertos analizara cada uno de los riesgos asociados al
proyecto de infraestructura en un sector determinado y emitira un informe con los
respectivos valores de la media y la volatilidad asociado a cada uno de los riesgos, con la
finalidad de aplicar la Regla Percentil 5-50-95 segln corresponda a la evidencia de
normalidad o de lo contrario a la regla empirica de la desigualdad. Para aplicar esta opcion se
debera fundamentar que las alternativas anteriores no fue posible obtener informacién sobre

riesgos.

3.6.6 Valoracion del costo del riesgo de sobreplazo y
sobrecosto

A continuacion se presenta la secuencia que se recomienda seguir para la determinacion de

los percentiles 5, 50 y 95 para el analisis de los riesgos de sobrecostos y sobreplazos:

Y Una importante relacion descubierta inicialmente por el matematico francés Bienaymé (1796-1878) vy, que mas tarde, fue
empleado por el matematico ruso Chebyshev (1832-1894), en 1867 para generalizar la ley de los grandes nimeros dio como
resultado el Teorema de Chebyshev.
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Figura 17: Secuencia para la determinacién de percentiles de riesgos de sobrecostos y sobreplazos

¢ Es posible efectuar

¢Se conoce la
¢Es normal? [UEGESAEY
volatilidad?

test de normalidad Efectuar test de
con los datos normalidad
disponibles?

NO

¢ Existe informacion
histérica?

Cdlculc

¢Es posible
NO asumir que se Realizar Clculo de percentiles
distribuye como Bootstrap
una Chi-cuadrado?

NI

percentiles

delaTak
med

= Distribucion Normal
Realizar taller o ek = Distribucién Triangular

de riesgo o . 95 = Distribucién Uniforme
= Distribucién Chi-cuadrado

¢Es factible
realizar un
taller de riesgo?,

¢Se puede efectuar N ¢Existe
un modelo comparativo Evidencia de
internacional? normalidad?

NO

Usar opinién

experta de
manera acotada

De acuerdo a la figura, en caso de disponer de informacion histérica acerca del riesgo a
valorar sobre una serie de tamanio N de proyectos relacionados al proyecto de referencia, se
debe analizar la posibilidad de aplicar un test de normalidad a los datos disponibles. Si es
posible aplicar dichos tests, y se puede concluir que la informacién historica sigue una
distribucion normal, y se conoce la media y la volatilidad entonces se procede a calcular los
percentilesP;, P,,, P,; de manera directa, aplicando Regla Percentil 5-50-95. En su defecto,
si solo se conoce la media, entonces se procedera a aplicar la Regla Percentil 5-50-95 en la
Tabla de la »°. En Anexo Il se detallan los test de normalidad y algunos ejemplos. La
mayoria de los paquetes computacionales estadisticos cuentan con test de normalidad. A

través de Microsoft Excel también es posible implementarlos.

En caso contrario, es decir, que no se verifique que los datos se distribuyen normalmente, se

debe constatar si el nimero de datos disponibles de informacion histérica es mayor o igual a
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25" Si se verifica tal condicion, entonces se procede a aplicar la metodologia Bootstrap

para la obtencion de los percentiles por medio de la Regla Percentil 5-50-95.

Por su parte, si el numero de datos disponibles es menor a 25, no es posible efectuar un test

de normalidad con los datos disponibles de la informacion histérica, y es posible asumir que
. . . 2 vy .

los datos se distribuyen como una Chi-cuadrado( 7 ), entonces la valoracién del riesgo se

lleva a cabo mediante la Regla Percentil 5-50-95 respectiva, tal como se tratd en la seccion

anterior, donde se emplea la media de los datos como los grados de libertad de la

distribucién.

Si no es posible asumir que los datos se distribuyen como una chi-cuadrado( y*) y no se

cuenta con informacion historica, entonces se debe analizar la factibilidad de poder realizar

un taller de riesgo. Si es factible su realizacion, se debe aplicar a la informacion obtenida en

dicho taller para obtener directamente los percentilesP;, P,;, Pys. En caso de no ser posible

su realizacion, se procede a analizar la factibilidad de realizar el analisis de valoracién usando
un modelo comparativo de referencia, tomando en consideracion referencias internacionales

o incluso nacionales, relacionadas a proyectos similares.

Si de la informacion obtenida de las referencias internacionales, se tiene evidencia de que los

datos siguen una distribucion normal, la cuantificacion del riesgo se realiza por medio del
calculo directo de los percentilesP,, P,,, P, a través de la Regla Percentil 5-50-95. En

caso contrario, es decir, cuando no se tenga evidencia de que la informacion se distribuye
normal, se recomienda realizar la cuantificacion del riesgo aplicando la Regla Percentil 5-50-

95 a través de la regla empirica de la desigualdad.

Si no se cuenta con informacion histérica, no es posible realizar el taller de riesgo, y no se
cuenta con informacion de referencia internacional, entonces la contraparte técnica
convocara a un panel de expertos de manera interna y de manera acotada para que en
conjunto analicen cada uno de los riesgos y procedan a la emision de un informe con los

respectivos parametros que permitan una valoracion adecuada de los riesgos.

**Se recomienda que el nimero de observaciones minimas para poder aplicar la metodologia Bootstrap sea igual a 25 (Efron y
Tibshirani, 1986, 1993). Sin embargo, si la dispersién de los datos (media y varianza) de cada una de las observaciones de una
muestra menor a 25 esta relativamente diversificada, es posible utilizar boostrapping en intervalos entre 12 y 15 observaciones
ajustado al tamario del total de la poblacién. Lo anterior en la linea que siempre sera deseable estimar medias y varianzas usando
informacion histdrica, y cuando ésta esta disponible aunque sea en un niimero “pequefio” de observaciones es recomendable utilizarla
para valoracion de riesgos y tenerla como referencia inicial para ser contrastada con otros metodos.
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3.6.6.1 Valoracion del costo del riesgo con informacion

cualitativa generada a través de expertos

Cuando no sea posible obtener informacion histérica sobre de proyectos de similares
caracteristicas al PIIS que se desea evaluar, entonces se recomienda proceder con la
generacion de informacion cualitativa a través de expertos. Para ello es necesario realizar un
taller de riesgo para la posterior valoracion del costo del riesgo. De esta forma, de acuerdo a
lo descrito en la Figura 6, es decir, tanto la probabilidad de ocurrencia y el impacto del riesgo
tienen asociado una distribucion de probabilidad y por consiguiente el costo del riesgo tiene
asociado una distribucion de probabilidad conjunta.

El presente Manual recomienda utilizar cuatro tipos de distribuciones de probabilidad para
modelar la probabilidad de ocurrencia y el impacto del riesgo cuyos parametros respectivos
se muestran a continuacion:

Cuadro 23: Probabilidad de ocurrencia e impacto del riesgo segtin la distribucién de probabilidad asociada

Distribucién de probabilidad Probabilidad de ocurrencia (%)

Distribucién Uniforme Minimo Maximo Minimo Maximo
Distribucién Triangular Minimo Mas Maximo Minimo Mas Maximo

probable probable
Distribucién Normal Media Volatilidad Media Volatilidad
Distribucién Chi-Cuadrado Media Media

Ya sea a través del calculo del percentil de manera directa o por medio del método de Monte
Carlo se simula el costo del riesgo, segun la distribucion de probabilidad que describe tanto a
la probabilidad de ocurrencia como al riesgo de impacto, que no necesariamente pueden ser
la misma distribucion de probabilidad.

Cada uno de los parametros proporcionados por el grupo de expertos segtin el tipo de
distribucion de probabilidad, se recomienda sea analizado en funcién de su indice de
asimetria™® con la finalidad de obtener la medida de tendencia central mas representativa de
un conjunto de datos en funcidn de sus parametros y medidas promediozo. La expresion del
indice de asimetria para un parametro cualquiera es la siguiente:

“Enel presente Manual se optara por recomendar la aplicacién del indice de asimetria con la finalidad de tomar una decision sobre la
medida de tendencia central mas representativa. De esta manera, el indice de asimetria describe la forma que tiene distribucién de
%obabilidad (frecuencias), vale decir, mide cémo se agrupan los datos alrededor de una medida de tendencia central.

Los parametros de una distribucién de probabilidad son: el promedio, la varianza y la desviacién estandar (volatilidad) y las medidas
promedio son: el promedio, la mediana y la moda.
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=0, la medida promedio es la media
3(X — Me)
O

Asimetria =

# 0, la medida promedio es la mediana

Donde X representa el valor promedio, Me representa la mediana y o la volatilidad de los

parametros proporcionados por el grupo de expertos.

Supongamos que se desea evaluar un riesgo de sobrecosto, el cual fue evaluado por un grupo
de 25 expertos quienes llegaron en forma consensuada a que la distribucién de probabilidad
asociada con la probabilidad de ocurrencia es la distribucion triangular. Asimismo, asociaron
al riesgo de impacto la distribucion normal, para lo cual proporcionaron los siguientes

parametros:

Cuadro 24 Riesgo de impacto
Pr ilidad d rrencia (9
Parametros de la probabilidad de obabilidad de ocurrencia (A)) %)
ocurrencia y riesgo de impacto segun la Experto Mas
distribucién de la probabilidad asociada Maximo Volatilidad
probable

57% 62% 69% 20% 24%

E2 81% 82% 92% 29% 37%

E3 62% 65% 75% 19% 24%
E25 86% 90% 98% 16% 23%
Media 63,8% 69,0% 76,5%  19,2%  23,6%
Mediana 63% 65% 75% 18,5% 23,5%
Volatilidad ~ 13,8% 13,2% 13,8%  57% 6,0%
laeliee el 0,91 0,33 0,39 0,04

asimetria

Medida
0 (o) 0, o o
3% 23.%

De esta manera se calcula la medida de tendencia central mas representativa a partir de los
parametros proporcionados por el grupo de expertos segun el tipo de distribucion de

probabilidad asociado a la probabilidad de ocurrencia y el riesgo de impacto.

Con cada una de estas medidas promedio representativas que conforman los parametros de
la distribucion triangular y normal, se procede a calcular de manera directa el percentil
deseado o se realizan 1.000.000 simulaciones por medio del método de Monte Carlo, con la
finalidad de obtener las distintas posiciones frente al riesgo mediante el calculo de los

percentiles. Tales resultados se muestran a continuacion en los siguientes cuadros:




SECRETARIA
DE HACIENDA v
crépiTo POBLICO

Vivir Mejor

Probabilidad de ocurrencia (%)

Riesgo de impacto (%)

’
m s probable | Miximo | ecia | valatiiz

Sobrecosto 64% 66% 74% 18% 24%

Cuadro 25

Parametros obtenidos por el método
de simulacién de Monte Carlo

Para el calculo de la posicion frente al riesgo se sigue la RP 5-50-95, la cual depende de la
distribucion de probabilidad asociada a la probabilidad de ocurrencia y el riesgo de impacto,

tal como se detalla a continuacion:

Cuadro 26: Regla percentil 5-50-95 segtn el tipo de distribucion del tipo de probabilidad asociada

Distribucién de probabilidad Percentil 5% Percentil 50% Percentil 95%

Distribucién Uniforme (a,b)

Distribucion Normal (,u,O')

Distribucién Triangular (a <c <b)

Distribucién Triangular (a <c <<b)

Distribucién Triangular (a <<c <b)

Distribucién Chi-Cuadrado ( A )

Distribucion Simétrica

19a+b a+hb 19b+a
20 20 20
1—1.6450 u L+1.6450
_ 1 a+b b— 1

J5(b—a) 2 J5(b—a)
1 L Jo-ac-a 1

a— _ —
2,/10(b —a)(c - a) 2 2,/10(b—a)(c—a)
a 1 a_W/(b—a)(c—a) b 1
2,/10(b - a)(c - a) 2 2,/10(b—a)(c—a)
X(4.95%) X(4,50%) X(2.5%)
u—3.162c Y7 u+3.1620

La notacion a < c <<b indica que el parametro C se encuentra mas proximo al parametro a

que al pardmetrob, es decir, describe una distribucién con asimetria a la derecha (la mediana

es menor a la media o promedio), anilogamente, la notacién a<<c<b describe una

distribucion de probabilidad con asimetria a la izquierda (la mediana es mayor a la media o

promedio).

Siguiendo con el ejemplo anterior, aplicando la RP 5-50-95 se obtienen las siguientes

posiciones frente al riesgo:

Cuadro 27
Posicion frente al riesgo por medio de la
simulacion de Monte Carlo

Percentil Percentil Percentil
5% 50% 95%
Probabilidad de ocurrencia 64% 70,8% 74%

Riesgo de impacto -21,48% 18% 57,48%

Si tenemos en cuenta que el valor presente de la inversion del proyecto que se esta

analizando es MXN 523, entonces, el valor del costo del riesgo, bajo las distintas posiciones

frente al riesgo caracterizado por la RP 5-50-95 se sintetiza en el siguiente cuadro:
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Cuadro 28 [ | Percentil 5% Percentil 50% Percentil 95%
Resultados del costo del riesgo Costo del riesgo -71.897.856,00  66.651.120,00 222.459.096,00

3.6.6.2 Riesgos de sobrecostos

Para la cuantificacion del riesgo de sobrecosto de un PIIS, es necesario conocer el valor

presente de la inversion del proyecto y el valor del percentil a evaluar (RP 5-50-95):

CR =VPIN x POR x IRP

Donde:
CR, brecosto : Costo del riesgo del proyecto.
VPIN : Valor presente de la inversion o un item del costo del proyecto.
: Probabilidad de ocurrencia del riesgo de sobrecosto durante el ciclo de
POR vida del proyecto.
IRP : Impacto del riesgo de sobrecosto generado sobre el proyecto

Considérese el siguiente ejemplo, donde se desea valorar el riesgo de sobrecosto sobre un
proyecto de infraestructura y para lo cual se cuenta con informacion histérica de sobrecostos

en una serie de proyectos de similares caracteristicas, tal como se indica a continuacion:

Cuadro 29 Proyectos Inversion inicial Inversion final Sobrecosto Sobrecosto
Informacién histérica (Millones de MXN) | (Millones de MXN) | (Millones de MXN) (en %)
14 16 2

de riesgos de Proyecto 1 14,3
sobrecosto Proyecto 2 185 220 35 18,9
Proyecto 3 250 292 42 16,8
Proyecto 4 310 358 48 15,5
Proyecto 5 380 447 67 17,6
Proyecto 6 300 346 46 15,3
Proyecto 7 428 503 75 17,5
Proyecto 8 630 721 91 14,4
Proyecto 9 2000 2320 320 16,0
Proyecto 10 3120 3672 552 17,7
Proyecto N 891 1002 111 12,5
| Media | 161 |

Desviacion
0 1,8
estandar
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De la informacion histérica, ademas se conoce que el riesgo de sobrecosto tiene una
probabilidad de ocurrencia del 85%, y que se distribuye normal y simétricamente, con media
igual a 16.1% vy una desviacion estandar de 1.8%. Por medio de una simulacién de Monte
Carlo se obtiene el riesgo de impacto:

Cuadro 30 Regla-Percentil 5-50-95
Resultados del riesgo de impacto via Monte Carlo 1 —1.645c P5 13.1%
u Pso 16.1%
L1+1.6450 Pys 19.1%

Aplicando la expresion anterior para la cuantificacion del riesgo de sobrecosto, y
considerando una inversion inicial en valor presente de MXN 523 millones, el valor de los

riesgos de sobrecosto serian los siguientes:

Cundro 31 Valor (MXN)
; ; CR,,, =VPIN x POR x P.
Resultados ejemplo riesgo de sobrecosto 5% 5 58,236,050
CR,, = 523,000,000 x 85% %x13.1%
CRyy, =VPIN x POR x Py,
CR;, = 523,000,000 x85% %16.1% PRI ZaEEY
CRys,, =VPIN x POR x P,
— — 84,909,050

CR,,, = 523,000,000 x 85% x19.1%

3.6.6.3 Riesgos de sobreplazos

Para la cuantificacion del riesgo de sobreplazo de cualquier proyecto, se deben utilizar los
siguientes parametros: la tasa social de descuento, el valor presente de la inversion del
proyecto, el percentil a evaluar para el riesgo de sobreplazo21 (de acuerdo a la Regla
Percentil 5-50-95), y el plazo inicial de ejecucién de la inversién o gasto del proyecto bajo
analisis.

RSP = (1+1,)"*** —1) xVPIN x PINV x POR x SP

Esta informacion se obtiene por medio de informacion histérica, taller de riesgo o modelo comparativo internacional, segin
corresponda.
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: Riesgo de sobreplazo del proyecto.
: Tasa social de descuento anual (en porcentaje) definido por la SHCP para el afo

respectivo de evaluacion.

: Valor presente de la inversion o de un item de costo del proyecto.
: Probabilidad de ocurrencia del riesgo de sobreplazo
: Riesgo de impacto del riesgo de sobreplazo (en porcentaje).

: Plazo inicial de ejecucién del proyecto bajo analisis (en dias).

A modo de ejemplo, a continuacion se estima que el sobreplazo para una serie de proyectos

que tiene la misma tipologia y por lo tanto es comparable con el proyecto de referencia:

Cuadro 32

Plazo ﬁnal SObreplazo SObrepIaZO
Ejemplo cuantificacién riesgo de sobreplazo (en dias) (en dias) (en dias) (en %)
A 360 420 60

16,7%
B 830 915 85 10,2%
C 1300 1500 200 15,4%
D 750 860 110 14,7%
E 2250 2600 350 15,6%
F 950 1020 70 7,.4%
G 1760 1925 165 9,4%
z 480 510 30 6,3%

Asumiendo que los datos del sobreplazo son medidos en términos porcentuales se

distribuyen normalmente, que la media es 11,6% vy la desviacién estandar es 4,5%, el valor

del riesgo de impacto segun la RP 5-50-95 es:

Cuadro 33

Regla-Percentil 50-95

Riesgo de impacto para el riesgo de sobreplazo #—1.6450 P5 4.2%
H B 11.6%
#+1.645c Pos 19.0%

Aplicando la expresion anterior para la cuantificacion del riesgo de sobreplazo, considerando
una tasa social de descuento anual de un 12%, y MXN 30.000.000 para el valor presente

de la inversidn del proyecto, con un plazo para la inversién de 4 afios (1.440 dias) y con una
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probabilidad de ocurrencia del riesgo de sobreplazo igual al 92%, el valor de los riesgos de

sobreplazos es:

Cuadro 34 Riesgo de sobreplazo
Valoracion del riesgo de RSP5 — ((1+ r, )1/360 —1)XVP|N % PINV x POR x Rs
sobreplazo 525,565.17

RSP, = ((1+12%)"°*° ~1) 30,000,000 x 1,440 x 92% x 4.2%
RSP,y = ((1+1,}"* —1)xVPIN x PINV x PORx P,

RSP, = ((1+1296)"°*° —1)x 30,000,000 x 1,440 x 92% x 11.6%
RSP, = (L+1, }°® —1)xVPIN x PINV x PORx P,,

RSP, = ((1-+1296)**" ~ 1) 30,000,000 x 1,440 % 92% x19.0%

1,451,560.94

2,377,556.71

3.6.6.4 Proceso para la valoracion del riesgo de ingreso

y demanda

Para la valoracion del riesgo de ingreso y demanda se emplearan modelos estocasticos, los
cuales dependeran de ciertas caracteristicas de la serie de datos. Si el nimero de elementos
que conforman la serie de datos es mayor a 30, son desestacionalizados y tienen raiz
unitaria, se procedera a modelar por medio de un movimiento browniano geométrico. Caso
contrario se procedera a estimar por medio de un modelo en tasa de crecimiento. No
obstante lo anterior, cualquier otro proceso estocastico debidamente justificado podra ser

empleado.

Figura 18
Esquema de
valoracion del
riesgo de ingreso y
demanda

Modelo Browniano Geométrico

¢Existe serie de datos o2
desestacionalizados = 30 Pi = Po X exp [(ﬂ = ?) i+ fia\ﬁ]
¥ que tenga raiz unitaria?

Modelo en Tasa de Crecimiento

i
pi=pox [ [(1+m), Wriid(u.0)
J=1
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Una aproximacion tipica al problema de proyectar la cantidad de servicios, consiste en
realizar un analisis econométrico donde se muestre la relacion entre la cantidad de servicios
y el nivel de actividad (PIB) de la regidn o del pais. Luego en base a proyecciones plausibles
del nivel de PIB (crecimiento econdmico), y a la relacién econométrica determinada, se

estima el nivel de crecimiento que tendra en el futuro la variable cantidad de servicios.

Una vez proyectados estos ingresos se determina su valor presente:

= (L+r)
Donde:
IE, : Ingresos de terceras fuentes existentes en el periodo t
IR Ingresos de terceras fuentes potenciales en el periodo t
Tasa de descuento
n :  Numero de periodos de evaluacion

Para la cuantificacion del costo del riesgo se debe considerar que el valor de los ingresos de

terceras fuentes del proyecto, para un periodot, puede ser representado como una secuencia

de los ingresos iniciales | y la tasa de crecimiento p,, de la siguiente manera:

I = Ioi:(l"‘loo)ik (1)




SECRETARIA

DE HACIENDA v
crépiTo POBLICO

Vivir Mejor

Supongamos, que se cuenta con la siguiente informacion sobre ingresos de un PIIS:

Cuadro 35 | Afio | _Ingreso (MXN) |
Evolucién de los ingresos por 1 567,162,000
terceras fuentes a una tasa de 2 595,690,249
crecimiento pO en un PISS 3 625,653,468
4 657,123,838
5 690,177,167
6 724,893,078
7 761,355,200
8 799,651,366
9 839,873,830
10 882,119,484
11 926,490,094
12 973,092,546
13 1,022,039,101
14 1,073,447,667
15 1,127,442,085
16 1,184,152,422
17 1,243,715,289
18 1,306,274,168
19 1,371,979,758
20 1,440,990,340
21 1,513,472,154
22 1,589,599,804
23 1,669,556,674
24 1,753,535,375
25 1,841,738,204
26 1,934,377,636
27 2,031,676,831
28 2,133,870,175
29 2,241,203,845
30 2,353,936,398

Figura 19: Evolucién de los ingresos por terceras fuentes a una tasa de crecimiento o enunPISS
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Adicionalmente, se asumira que la tasa de crecimiento p del PIB se modela por medio de
modelos estocasticos, los cuales dependen de ciertas caracteristicas de los datos, es decir, si
el nimero de éstos es mayor o igual a 30, se encuentran desestacionalizados y tienen raiz
unitaria, se modelara por medio del Movimiento Browniano Geométrico. En caso contrario
se emplea un Modelo en Tasa de Crecimiento a través del método de Monte Carlo

empleando la siguiente relacién para ingresos iniciales |, y tasa de crecimiento p, , :

I :Ioi]:[(l—i_pj,ik) (2)

i=1 j-1

Donde p, ,, corresponde al afiotde la k -ésima simulacion. A partir de este procedimiento se

puede estimar el perfil de ingresos para todo el horizonte del proyecto. De esta forma si el
periodo establecido para la APP es T afios, la primera muestra de Monte Carlo generara T
niveles de ingresos que deberan ser comparados con el perfil de ingresos de terceras fuentes

del proyecto a la tasa promedio p; .

La comparacion de dicho perfil de ingresos simulados con el perfil referencial de ingresos de
terceras fuentes promedio, mostrara que los ingresos publicos se encontraran por arriba del

perfil en algunos periodos, y por debajo en otros periodos, y el monto en el que lo haran.

Figura 20: Modelacién de la tasa de crecimiento de los ingresos por terceras fuentes en un PISS
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Sin embargo, para efectos del calculo del riesgo de demanda, se asume que el grado de
aversion al riesgo del gobierno es mayor que en el caso de los riesgos de sobrecostos, que de
manera principal ocurren en la etapa de construccion del proyecto, ya que los riesgos de
demanda ocurren durante todo el periodo del contrato, y por lo tanto son de largo plazo.

Dado lo anterior, el costo del riesgo es un valor igual al maximo entre la diferencia de las
expresiones (1) y (2), y cero. Es decir, el riesgo esperado de los ingresos publicos del
proyecto, se calcula de acuerdo a la siguiente expresion, para todos los periodos:

max {(1+p0)ik _Hi :1(1+pj,ik )10}

ZZ (1+ r)ijk

CRIN =—°
m k=1 i=1

Donde:

E[CRlN] : Valor promedio del costo del riesgo de los ingresos de terceras fuentes del

proyecto

I : Estimacion de los ingresos anuales que percibira el sector publico en el
periodo O de evaluacion

5o : Tasa de crecimiento del PIB correspondiente al periodo de presentacion del
Comparador

Pii. : Tasa de crecimiento obtenida por el método de Monte Carlo para el afo
], del periodo i en la simulacion k.

T : Periodo del proyecto

m : Numero de simulaciones o iteraciones de Monte Carlo

A continuacién se muestra el proceso del calculo del CRIN en la k -ésima simulacion:

(

£1 P,k

. . Iomax{(1+ py) — (1 + p1x), 0} CRIN,
&2 |MBG o MTC | Psx | — | fomax{(L+p0)? = TE(1+ pz) 0} | | CRIN,

: : Iymax{(1 + pg)? — H?=1(1 +pjx), 0} CRng
er Ptk :

: CR;'N
\Iomax{(l + po)? — H};l(l + pj,k) ’ 0} '
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Figura 21: Modelacién del valor CRIN en un PISS

100

90 INnGRESOS INGRESO ALEATORIO

80

70

60

MitLones SMXN
=

] RS &4 5 66 7 & 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

En la figura anterior el valor esperado del CRIN es representado por las barras que se
encuentran por debajo de la curva de la evolucion de los ingresos por terceras fuentes y por

encima de los ingresos estocasticos modelados.
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3.7 Metodologia para la etapa de asignacion de riesgos

Un aspecto central en el desarrollo del CPP que se muestra en el apartado siguiente, es la
asignacion de riesgos entre el sector publico y el sector privadozz. La asignacion de riesgos,
es el proceso mediante el cual, el sector publico decide la proporcion de la responsabilidad de
la administracion del riesgo que sera retenida por él y la que sera transferida a la
organizacion privada. En el marco del Contrato APP que se establezca entre ambos sectores,
algunos riesgos quedaran asignados de manera completa o parcial de lado del sector ptblico
y otros se localizaran en el sector privado. Cuando un riesgo es asignado al sector publico
entonces se le denomina riesgo retenido, y como tal es de responsabilidad de la dependencia
o entidad contratante. Cuando el riesgo se localiza en el sector privado, entonces se le
denomina riesgo transferido, y es de responsabilidad del inversionista desarrollador. Cuando
los riesgos son asignados de manera parcial a una de las partes, entonces se dice que el
riesgo es compartido entre el sector publico y el sector privado.

La principal regla de los proyectos APP es que los riesgos deben ser asignados en funcion del
agente que se encuentre mejor preparado para evaluarlos, administrarlos, controlarlos y
mitigarlos. La asignacion optima busca minimizar los riesgos del proyecto localizando un
riesgo particular en la parte que esta en mejor posicion de controlarlo. Esto es debido a que
la parte que tiene la mas adecuada capacidad de administrar un riesgo particular tiene la
mejor oportunidad para reducir la probabilidad que el riesgo ocurra y controlar las
consecuencias si el riesgo se materializa, y entonces deberia asumirlo. En consecuencia, la
capacidad de gestionar los riesgos se transforma en un elemento clave para la asignacion de

los riesgos en un esquema APP.

Sin embargo, la tarea de asignar eficientemente los riesgos en esquemas APP aun no cuenta
con una metodologia cuantitativa especifica ampliamente aceptada que pueda ser aplicada
de manera directa. Incluso en algunas experiencias existe la tendencia a asumir que un
esquema APP se comporta como una privatizacion de infraestructura, y por lo tanto todos

los riesgos deben ser tomados por el sector privado.

Debe entenderse que el objetivo de una asignacion optima es minimizar el costo total del
riesgo del proyecto, lo cual no implica minimizar los costos de manera separada, y por lo

La palabra asignacion, distribucion o comparticion se utilizan de manera indistinta.
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tanto es posible que desde el punto de vista de la eficiencia, una parte se encuentre

enfrentada a mayor riesgo que otra.

En algunos paises se emplean cuestionarios estructurados con la finalidad de captar la
disposicion a aceptar un riesgo. También el estudio de casos de proyectos particulares es
otra técnica para explorar una adecuada localizacion de riesgos. Si un proyecto en estudio
tiene una caracteristica especifica que puede ser homologada a otro proyecto, entonces la
mejor practica en asignacion de los riesgos puede ser trasladada al proyecto bajo analisis.
Recientemente de manera tedrica se han desarrollado metodologias especificas tomando
como referencia, por ejemplo, la teoria de juegos, asumiendo que la asignacion de riesgos
puede negociarse o la teoria de los costos de transaccion identificando el grado de

especificidad del activo sujeto de analisis.

Con todo lo anterior, un tema relevante para la asignacion de riesgos es que la localizacion
de los riesgos, elegida entre el sector privado y el sector publico se materializa en un
contrato entre estas dos partes. Al interior del Contrato APP es donde subyace de manera
explicita la asignacion de riesgos elegida, y de comtin acuerdo aceptada por las partes, ya sea
en una negociacién y/o través de una licitacién donde el contrato se firma por adhesion. La
asignacion de riesgos queda materializada principalmente en las responsabilidades para el
respectivo sector de cumplir con las especificaciones técnicas de los servicios que se definan,
en los mecanismos de pago, y en las clausulas contractuales especificas. En el caso de la
regulacion en México, la tinica forma de verificar la asignacion es a través de un proceso de

licitacion, y no en una negociacion.

3.7.1 Criterios para considerar en la asignacion de
riesgos

3.7.1.1 Costos de transaccion

La teoria de los costos de transaccion, estudia los conceptos de asignacion de recursos ya
sea via el mercado (y su sistema de precios), y la realizada por la organizacién. Esta teoria,
en términos generales responde: ;Por qué en una economia que tiene un mercado que se
caracteriza por la existencia de transacciones entre agentes, surge la organizacion como
mecanismo de coordinacion de la actividad econémica alternativa al sistema de precios? La
nocion basica es que las transacciones tienden a formularse de tal modo que maximizan los

beneficios netos que proporcionan, incluyendo los costos de transaccion. En concreto, no se
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realizara una transaccion contractual, cuyos costos superen los beneficios de llevarla a cabo.
En efecto, si la transaccion se rige por un contrato formal, el contrato debe prepararse y
formalizarse, pero los elementos de la transaccion deben acordarse. Los costos ex-post
aparecen en el perfeccionamiento y proteccion del acuerdo inicialmente pactado. Entonces
las organizaciones no pueden crecer indefinidamente o integrarse verticalmente porque en
algiin momento los costos de transaccion al interior de la entidad seran mayores a los costos
de supervision de dichas transacciones. Se identifican tres aspectos o cualidades de una

transaccion que permite visualizar la naturaleza de los costos de transaccion:

®  Especificidad de los activos
®  Grado de incertidumbre y
1 Frecuencia de las relaciones.

Una transaccion tiene elevados niveles de especificidad de activos si, a medida que se
desarrolla el intercambio, una parte, la otra o ambas van quedando mas vinculadas y en

"poder” de la otra parte.

El grado de incertidumbre de la transaccion incide en sus costos. Se incluye incertidumbre
sobre las contingencias que pueden producirse, en la medida que sea dificil anticiparlas y

resulte costoso incluir clausulas o provisiones en los contratos para afrontarlas.

Finalmente, la frecuencia de la transaccion afecta los costos relativos de los distintos medios
de abordar la transaccion. Cuando una transaccion entre dos partes se repite
frecuentemente, las dos partes pueden crear estructuras especiales de administracion para la
transaccion, aun cuando éstas sean costosas, dado que los costos pueden amortizarse al
repartirse en muchas transacciones. Sin embargo, cuando la transaccién ocurre una sola vez,

es mas costoso establecer mecanismos especializados.

Por lo tanto, aplicando la primera hipotesis de la teoria de los costos de transaccion a
esquemas APP y transferencia de riesgos, indicaria que mientras mayor sea la especificidad
de los activos menor sera la posibilidad de incorporar en el Contrato APP ese tipo de activo,
y por lo tanto la produccién propia (es decir la publica) debiera prevalecer, sin ninguna
transferencia de riesgos. Por ejemplo, en el caso de hospitales publicos, en general es
recomendable no incluir especialmente las cirugias y el control post operatorio por el alto
grado de especializacion que tienen. En el caso de un aeropuerto no se incluyen los servicios
de control aéreo ni atencion directa a la mecanica de los aviones. Una segunda hipotesis

indicaria que mientras mayor sea el grado de incertidumbre de las actividades involucradas
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en la transaccion, menor es la aplicabilidad de un contrato del tipo APP, y por lo tanto la
transferencia de riesgos. La presencia de incertidumbre produce que los contratos sean por
definicion, incompletos y es posible que, durante el transcurso de la transaccion, surjan
conflictos entre las partes que deban ser resueltos, y que no hace aconsejable trasladar

determinado tipo de riesgos.

3.7.1.2 Capacidades vy ventajas competitivas en

administracion de riesgos

La Asociacién Publico Privada ofrece a cada una de las partes (publica y privada) enfocarse
en aquellas actividades de la cadena de valor donde se posean ventajas competitivas y por
ende una mayor eficiencia para cada uno. Los recursos a los que puede acceder el sector
privado vy el sector publico pueden asumirse de manera parecida, sin embargo, las
capacidades de utilizar dichos recursos pueden variar de manera importante. En algunos
casos el sector privado tendra ventajas competitivas en administrar los riesgos, y en otros

casos sera el sector publico.

El analisis de la cadena de valor es una herramienta gerencial para identificar fuentes de
ventaja competitiva, y por ende identificar aquellas actividades que no lo son y que pueden
y/o deben ser transferidas hacia entes que sean mas eficientes en el desarrollo de éstas. La
cadena de valor es un modelo que describe una serie de actividades que adicionan valor y
que conectan al proveedor con la demanda. Mediante el analisis del estado de la cadena de
valor, los administradores han sido capaces de redisenar su proceso interno y externo para
mejorar la eficiencia y efectividad en busca de identificar su potencial de ventaja
competitiva. Al respecto, una distincion entre subcontratacion estratégica y no estratégica
indica que muy pocas entidades pueden ganar ventaja competitiva en toda su cadena de
valor, pero especializando en pocas de estas actividades pueden ganar ventajas competitivas
reales. En general, las instituciones generan ventaja competitiva cuando se orientan a las
actividades primarias. Las actividades primarias son aquellas que son llevadas a cabo
internamente y por un periodo largo de historia de la institucion, son criticas para el

desempeiio de la organizacion, y son creadoras de ventaja competitiva actual y futura.




m@a

SECRETARIA
DE HACIENDA v
crEDiTo POBLICO

3.7.1.3 Bancabilidad

Vivir Mejor

Un aspecto que merece atencion en el contexto del analisis de riesgos de los proyectos APP
es la bancabilidad. Se entiende por bancabilidad de un contrato, al conjunto de condiciones
juridicas y econémico-financieras enddgenas y exdgenas que permiten que mas de un agente
del mercado bancario o del mercado de capitales o ambos a la vez, estén dispuestos a
otorgar financiamiento a un costo y garantias razonables dadas las condiciones de mercado,
los recursos necesarios para el financiamiento de un contrato. Existen elementos que
permiten distinguir con claridad cuando un proyecto puede ser financiado a través de este
tipo de esquema y qué le hace diferente de otras modalidades. Estas condiciones, de tipo
juridicas, econdmicas vy financieras, en el marco de un Contrato APP, hacen necesario que
dicho contrato sea claro en sus clausulas y en los efectos que se produciran, como asimismo
en asegurar la viabilidad del modelo del negocio en el tiempo, y especialmente en que los
riesgos que se han transferido sean lo suficientemente administrables y soportables por la
parte privada.

3.7.1.4 Apetito por riesgo

La tolerancia o “apetito” al riesgo de una organizacién variara con su estrategia, como
también con las condiciones evolutivas de su industria y mercados. La tolerancia al riesgo de
cada organizacion es unica, y variara de acuerdo a la cultura organizacional y también por
factores externos, y por lo tanto no existe una regla para satisfacer el apetito. Si el sector
privado no tiene en un momento del tiempo los deseos de tomar cierto riesgo, entonces éste
no podra ser transferido, aunque en otro momento o en otras circunstancias si puede serlo.
Por ejemplo, bajo ciertas condiciones politicas adversas del pais, los inversionistas podrian no
estar dispuestos a asumir las contingencias del caso, lo cual inevitablemente limitara su
apetito por el riesgo y la duracion y permanencia de las inversiones en ese pais, o desplazara
los costos hacia entidades del gobierno que no estan preparadas para asumirlos.

3.7.1.5 Prima por riesgo

Si el riesgo desea ser transferido desde el sector publico al sector privado en el marco de un
Contrato APP, entonces el inversionista debe tener la oportunidad de cargar una prima por
tomar dicho riesgo. Si el riesgo traspasado puede ser diversificable en un contexto de
cartera, traspasado a un subcontratista y/o asegurable comercialmente, la prima por riesgo

sera menor que en el caso que el riesgo sea sistematico. Un riesgo sistematico por definicion
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no puede ser diversificado y por lo tanto en un contexto de riesgo-retorno, el inversionista
necesitara ser compensado por encima de la tasa libre de riesgo. Al respecto, cabe tener
presente que si bien al menos en teoria la relacion riesgo-retorno es posible constatarla en
primas por sobre la tasa libre de riesgo, en algunos casos los riesgos pueden ser
excesivamente sistematicos, y la prima resultante sera muy alta para el sector publico por

traspasarlo y/o muy bajo o nulo el apetito en el sector privado por desear aceptarlo.

3.7.1.6 Diez reglas a considerar en la asignacion de

riesgos”

En funcidon de lo anterior, las reglas que cominmente aparecen en la literatura especializada

expresada en términos de preguntas orientadas a la asignacion de riesgos son las siguientes:

Cuadro 30 el

Reglas para la asignacion de , R | | . e . |
riesgos 1. ;Qué parte tiene el mayor control para evitar o minimizar la
ocurrencia y la magnitud del riesgo?

2. (Tiene alguna parte el conocimiento especializado relevante y la
capacidad para gestionar y administrar el riesgo de tal forma de
minimizar el sobrecosto, el sobreplazo y la severidad si éste
ocurre?

3. ¢Quién puede absorber mejor el riesgo o lo puede compartir con
terceras partes tales como seguros comerciales y/o
subcontratistas? ;Si el riesgo ocurre, puede realmente sostener
sus consecuencias?

4. ;Qué parte recibira el mayor beneficio (financiero, credibilidad,
reputacién) al realizar un adecuado manejo del riesgo?

5. ;Cuadl es el marco legal y las limitaciones juridicas para una
transferencia de riesgo de los proyectos?

6. ;Cual es el apetito del sector privado por tomar el riesgo? ;Cual
es el costo por hacerlo, y si es aceptable para el sector piiblico?

7. ¢Cuales son los costos de transaccion para asignar el riesgo, son
los activos especificos, son las transacciones frecuentes?

8. (Cual es la costumbre y la mejor practica que se ha observado en
un contrato de caracteristicas similares respecto a la localizacion
del riesgo?

9. ;Tiene efectos en la bancabilidad del contrato la asignacién en
estudio de un riesgo en particular?

10. ;Qué parte tiene los mayores incentivos para administrar el
riesgo en el tiempo?

} Hinojosa, Sergio Alejandro (2010) “Sistematizando Reglas para la Asignacién de Riesgos en Proyectos de
Asociacion Publico Privada” IKONS ATN.
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Se puede observar que las preguntas anteriores se orientan a la capacidad de control de los
riesgos v los efectos que se producen de una administracion adecuada de los mismos. Si las
reglas anteriores no se siguen, se compromete de manera importante el éxito y la eficiencia
del proyecto, debido a que habra un mayor premio por riesgo, se incrementara la
probabilidad que los riesgos ocurran y las consecuencias que se deriven. En el transcurso del
contrato puede aparecer confusion de responsabilidades en el monitoreo y la forma en que
se responden a los riesgos, conflictos entre las partes, y principalmente disputas para evitar
responsabilidad cuando los riesgos emerjan. No seguir las reglas anteriores, puede dar la
sensacion que los riesgos estan siendo bien transferidos al sector privado, sin embargo, esto
se expresa en la aparicion de otros riesgos que se revierten en contra del sector publico.
Todo lo anterior, se puede traducir en renegociacion de los contratos, o incluso en

terminacion anticipada, lo que impacta finalmente en la continuidad del servicio publico.
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IV COMPARADOR PUBLICO PRIVADO

4.1 Objetivo del Comparador Publico Privado

El objetivo del presente apartado es proporcionar alos funcionarios de dependencias vy
entidades una metodologia que los orientede forma sistematizada respecto de las etapas y
actividades que puede emprender una entidad o dependenciapublica federal, estatal o
municipal, para evaluar la alternativa mas conveniente para dichas entidades de desarrollar
un proyecto publico ya sea via obra publica tradicional o a través de un esquema de
Asociacion Publico Privada. Evaluar la conveniencia desde la dptica del sector publico de
desarrollar un proyecto de inversion de infraestructura y servicios mediante una modalidad
de obra publica tradicional y una modalidad de APP implica el desarrollo de las etapas de
definicién y evaluacién del Proyecto Publico de Referencia (en adelante PPR), el calculo de
la viabilidadecondmica financiera de la alternativa APP, y el calculo del Valor por Dinero. Lo
anterior, implica principalmente realizar un analisis que incluye la identificacion, descripcion,

valoracion y asignacion de riesgos ya analizado en el apartado anterior.

Se espera que los usuarios al final de leer y estudiar estametodologiasean capaces de:

& Comprender el significado de Valor por Dinero y su impacto en la seleccién de una
modalidad de ejecucion.

& Determinar con precision el Proyecto Publico de Referencia.

& Determinar las variables que es necesario considerar para la definicién y evaluacion de
una alternativa APP.

& Cuantificar el Valor por Dinero que genera una modalidad de contratacién APP cuando
ha sido seleccionada.

& Contar con un indicador que permita determinar si es mas conveniente para el sector
publico implementar un proyecto de infraestructura y servicios a través de la modalidad
de obra publica tradicional o a través de una modalidad de APP.

Todo lo anterior, se materializa en la metodologia del Comparador Publico Privado (en
adelante CPP o Metodologia CPP), y como se ha sefialado requiere demostrar que la

provision de un servicio publico bajo un esquema APP es mas econémico y eficiente que
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llevarlo a cabo a través de métodos presupuestales tradicionales y para hacerlo se comparan

los costos totales ajustados por riesgo a partir del costo base del PPR con los de la APP.

4.2 Valor por Dinero (VPD)

Valor por el dinero: Indicador que mide la diferencia entre el costo de un Proyecto publico de
referencia desarrollado bajo el esquema de obra publica tradicional, contra un proyecto
desarrollado bajo el esquema de asociacion publico-privada, en donde se demuestre que este
ultimo esquema genera beneficios netos iguales o mayores a los que se obtendrian en caso

de que los servicios o la infraestructura fuera proporcionada por el sector publico;

El Valor por Dinero (VPD) es un concepto basado en la consecucién del mayor beneficio
posible por una inversion igual o menor al costo de inversion de capital tedricamente
necesario en caso de utilizar mecanismos de contratacion tradicionales, sumado a los costos
de operacion y mantenimiento de la infraestructura y los equipos ajustados por riesgos
menos los ingresos de terceras fuentes de existir, para la prestacion del mismo servicio, con
los mismos estandares y las mismas condiciones de finalizacion. En otras palabras, el
comparador representa cuanto le costaria al sector publico proveer el mismo servicio
mediante una licitacion tradicional de construccion de activos de infraestructura por un lado

y operacién, mantenimiento y conservacion del otro (en adelante Obra Publica Tradicional).
Este calculo se establece mediante el Proyecto Publico de Referencia (PPR) cuya definicion
es imprescindible para cualquier proyecto considerado para ser desarrollado mediante una
modalidad APP.

En base al PPR vy a la capacidad financiera de la entidad contratante en cada caso, se fijara
también el limite de viabilidad que define el precio maximo posible a pagar por el sector
publico para proseguir con el proyecto y con la prestacion de servicios tal y como se ha
analizado.

Si un proyecto de infraestructura publica y servicios presenta VPD se espera que:

& Los estandares de servicio se mantengan en el ciclo de vida del contrato.

& La prestacion de servicios comience de acuerdo al programa establecido.
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® Los activos necesarios para la prestaciéon de servicios se completen de acuerdo al

presupuesto establecido.
®  Los involucrados se sientan satisfechos con la solucién propuesta.

®  Los activos proporcionados como parte del proyecto sean de una calidad suficiente para
una exitosa prestacion de servicios y para garantizar los estandares de calidad de la

misma durante la duracidn del contrato.

® A menos que se produzcan razones de fuerza mayor y/o por razones de interés publico,

las renegociaciones de los contratos debieran ser las minimas.

La condicion necesaria y fundamental para que un proyecto o programa de APP sea
aprobado por parte de la SHCP, y por lo tanto llevado a cabo, es la capacidad del proyecto de
proveer \VPD.

Para la evaluacion del VPD por parte de la entidad o dependencia gubernamental
contratante, es necesario tener especial preocupacion en tres etapas principales en

iniciativas de inversion del tipo APP:

& Evaluacion a nivel estratégico de planeacion, la cual consiste en la conceptualizacion de
los Programas y Proyectos de Inversion (PPIs) que llevaran a cabo las dependencias o

entidades de la Administracion Piblica Federal > en el corto y mediano plazo.

& Evaluacién a nivel de proyecto, es decir, para proyecto especifico, incluyendo una de sus
caracteristicas concretas para satisfacer las necesidades de la poblacion, y

& Evaluacion relativa al mecanismo de adjudicacion del contrato, es decir, revision regular
durante el proceso de licitacion de un contrato para asegurar que el proyecto alcance sus
objetivos dado el interés y capacidad del mercado.

4 Dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal, también denominadas en el presente Manual entidades o
dependencias gubernamentales
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El objetivo central de la provision de un servicio publico, en cualquier sector, es asegurar que
los contribuyentes obtengan Valor por Dinero (VPD), y la prestacién de dicho servicio se
realice con la mas alta calidad y oportunidad. Por lo tanto, las entidades y dependencias
publicas deberan promover las mas eficientes y eficaces herramientas tanto del sector
publico como del sector privado, en la blsqueda de este logro. Cuando se opta por la

alternativa de una Asociacion Publico Privada, se debera asegurar que:

&  Los proyectos son contratados para su ejecucién y desarrollo en un ambiente

competitivo entre diversos licitantes.

& Las técnicas de valoracién del proyecto, incluyendo el analisisdel riesgos, se apliquen

rigurosamente.

& Los riesgos son asignados entre los sectores publico y privado de tal modo que se

maximice el Valor por Dinero esperado de los servicios prestados.

®  Las comparaciones entre las opciones de financiamiento publico o privado son

realistas, claras, comprensibles y accesibles.

Lo anterior, toda vez que se considera que los usuarios de los servicios (ej: pacientes de un
hospital o usuarios de una carretera) en realidad no se cuestionan respecto de que si el
proceso de licitacion fue competitivo o de la distribucion de riesgos o de lo realista del

financiamiento del proyecto.

La mayor parte de los riesgos involucrados en la provision de los servicios publicos son
comunes entre las alternativas de prestacion publica tradicional y la de una prestacion de
infraestructura y servicios a largo plazo que ofrece un inversionista desarrollador a una
entidad para que ésta a su vez brinde el servicio publico a los usuarios. Sin embargo, la
identificacion, valoracion y asignacion de los riesgos es particularmente importante en
proyectos en que las responsabilidades son divididas entre actores publicos y privados, razén
por la cual la distribucion de los riesgos y las consecuencias financieras que de ella se
deriven, jugaran un papel clave en las relaciones contractuales de la entidad contratante y el
desarrollador de la infraestructura y el servicio, y sus acreedores. Esto significa que la

asignacion y cuantificacion de los riesgos incide en el valor de las alternativas de provision
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publica, sea ésta desarrollada a través de un esquema tradicional exclusivamente publico o

mediante una APP entre una entidad contratante del gobierno estatal y un desarrollador.

La evaluacion del Valor por Dinero potencial no se debe realizar sobre la base de una
comparacion directa entre el Proyecto APP y el Proyecto Publico de Referencia, el
comparativo publico, de modo que no debe ser considerado como un test del tipo “pasar” o
“no pasar”, sino como un analisis cuantitativo basado en supuestos de evaluacion razonables
y en informacion debidamente sustentada. Esto es especialmente importante en los casos en
que el costo del Proyecto APP esta muy cercano al del Proyecto Publico de Referencia

correspondiente.

La evaluacion deberia también considerar todos los demas factores relevantes, como por

ejemplo:

& El valor del riesgo para el sector ptiblico, que es asumido por el desarrollador. Este es
. . 25 '
el riesgo transferible™, porque es aceptado por el privado como resultado del acuerdo
contractual y que de no existir este acuerdo, lo tendria que asumir el sector publico.

& Los beneficios para el sector publico y los usuarios del servicio publico de recibir el
servicio antes, en comparacion con el tiempo de la alternativa completamente publica,
si fuera el caso.

& Cualquier diferencia en la calidad y cobertura del servicio entregado al usuario entre la
alternativa publica tradicional y la de un contrato de prestacion de servicios de largo
plazo. Sin embargo, estas diferencias en calidad deben analizarse a la luz de las
especificaciones técnicas y operativas del PPR, esto es, si se evalua que hay una
diferencia en la calidad del servicio que es fundamental para la necesidad publica a la
que apunta el proyecto, se debe entonces reformular el alcance de las especificaciones
técnicas del PPR en lugar de tener consideraciones cualitativas o valorativas sobre este
diferencial de calidad.

Por lo tanto, normalmente se precisan ajustes o estandarizaciones al valor del PPR, para
incorporar los impactos de éstos y otros factores, para asi asegurar una comparacion limpia

entre ambas alternativas.

La cuantificacion del VPD se realiza por metodologias basadas en el criterio de comparacion
entre los costos de la alternativa publica tradicional o Proyecto Publico de Referencia y el

Proyecto APP. Para ello, se debe construir un comparador o indicador, que permita medir la

25 - . . . ,
Notar que se habla de una potencialidad de transferencia en lugar de una transferencia efectiva, dado que esta metodologia se
aplica en las etapas previas a la licitacién misma.
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diferencia de valores entre ambas alternativas. En el presente Manual, la estimacion del
indicador de VPD sera por tanto, equivalente a construir un comparador. Dicho indicador
cuantitativo sera denominado el Comparador Publico Privado y su construccion es materia

del presente Manual.

4.4 Definicion de la metodologia

4.4.1 Formulacion conceptual

La presente metodologia consiste en establecer el procedimiento necesario para determinar
un indicador que permita definir la conveniencia de proveer la prestacion de un servicio
publico a través de un Contrato de Asociacién Publico Privada (Contrato APP) en relacién a
un esquema de obra publica tradicional. Este indicador es el CPP, que sera definido como la
comparacion en valor presente de los costos tedricos de un proyecto desarrollado bajo APP y
los costos de desarrollar el proyecto bajo una modalidad tradicional de contratacion
(Proyecto Publico de Referencia). Para ello se definen las proyecciones de costos del PPR,
considerando los riesgos agregados de sobrecosto, y sobreplazo por riesgo y de ingresos, las
cuales se comparan con las proyecciones estimadas de los pagos a realizar por el sector
publico a un desarrollador privado, bajo un Contrato APP. En este sentido, y debido a que se
considera desde el punto de vista técnico que ambos proyectos ofrecen el mismo nivel de

servicio, el costo base de partida para ambos esquemas debe ser igual.

Sin embargo, cada proyecto esta afectado por una serie de factores adicionales, como el
nivel de eficiencia en cada etapa del desarrollo del proyecto, la asignacion de riesgos a cada
parte involucrada y su distinta cuantificacion, y algunos conceptos de costo adicional en el
caso de la APP, como son los costos y riesgos retenidos por el sector publico.

El CPP genera un indice numérico, que permite a la autoridad publica, a través de la
comparacion de la alternativa publica tradicional con la alternativa APP tedrica, decidir si es
que la participacion de la iniciativa privada aportara mas valor a la prestacion del servicio

publico en relacion a la obra publica tradicional.

De lo anterior, se desprende que en el calculo del CPP se asume que el valor obtenido
corresponde a la forma mas eficiente por parte del sector publico de desarrollar el proyecto.
Por lo tanto, el analisis comparativo terminara por reflejar el costo de la forma de realizar el
proyecto que entrega mayor VPD, sea la totalmente publica tradicional o a través de un
Contrato APP.
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4.4.2 Las componentes del CPP

El CPP se compone de nueve elementos: cuatro relacionados al costo del Proyecto Publico

de Referencia y cinco relacionados al Proyecto APP.

Los elementos del Proyecto Publico de Referencia son: Costo Base del Proyecto Publico de
Referencia, Ingresos de Terceras Fuentes, el Costo del Riesgo Retenible y el Costo del Riesgo
Transferible. Cada uno de estos componentes debe poder valorizarse para determinar el

costo ajustado total correspondiente al PPR que se usara como referencia:

& El Costo Base del proyecto en valor presente considerando la Tasa de descuento, para
ello debera identificar por separado los costos de la etapa de disefio, implementacion,
construccion, equipamiento, operacion, mantenimiento durante el horizonte de
evaluacion y, en su caso, el costo social de la espera publica, el cual representa el costo
de espera de la provision de la infraestructura publica contra el tiempo de espera de la
provision de la infraestructura a través de un privado.

& ElRiesgo Retenible corresponde al valor asociado al riesgo de actividades cuya gestion
queda a cargo del sector publico, calculado en valor presente.

& El Riesgo Transferible corresponde al valor asociado al riesgo de actividades cuya
gestion queda a cargo del inversionista desarrollador, calculado en valor presente

& Los Ingresos de Terceras Fuentes son una deduccién aplicada al Costo Base que
incorpora el financiamiento publico generado por cobro directo a usuarios por la
provision del servicio materia del proyecto, pudiendo ser ya existente o
potencialmente aplicable en caso de que se implemente un nuevo proyecto.

Los primeros componentes del CPP, el Costo Base del PPR y los Ingresos de Terceras
Fuentes, no debieran presentar mayor complejidad en su calculo, ya que esta dentro del
ambito de cualquier evaluacion estandar el determinar el flujo de costos asociado a las

actividades de diseno, construccion, operacion, mantenimiento y conservacion.

Respecto a la cuantificacion de los componentes del riesgo total, estos suponen una
complejidad ligeramente mayor ya que, por una parte no es posible identificar en forma
completa todos los riesgos que pueden afectar al proyecto a lo largo de su horizonte y por
otra, no todos estos riesgos son cuantificables (en parte, porque no para todos existe un

mercado asegurador en el cual sea posible cubrirse de estos riesgos y debido a que no es
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posible, ex-ante, cuantificar en forma exacta las consecuencias asociadas a estos riesgos

(son denominados como riesgos no asegurables).

Cabe destacar que el Riesgo Retenible y Transferible ya fueron identificados y
valorados en el Analisis de Riesgos.

Los elementos del proyecto de Asociacion Publico Privada son:

& El Riesgo Retenible, mismo que el correspondiente al Riesgo Retenible del Proyecto

Publico de Referencia.
®  Costos de administracion del Contrato APP.

& Aportacion y/o subvencion del sector publico al inicio de la etapa de construccion, si

fuera el caso

& Pago al desarrollador.

4.4.3 Formulacion analitica

Como se ha expresado con anterioridad, la metodologia consiste en la comparacion del valor
presente del costo total del Proyecto Publico de Referencia o costo de provision publica
ajustado por riesgo, con el valor presente del flujo de pagos que realiza el Estado al
desarrollador mas el valor presente de los pagos iniciales del Estado al inicio de la etapa de
construccion, los costos de administracion del contrato APP y el costo de los riesgos

retenibles del proyecto.

La diferencia entre estos dos valores es lo que denominaremos Valor por Dinero. El VPD sera
positivo cuando el costo de provision publica ajustado por riesgo sea mayor al costo de
provision privada ajustado por riesgo vy eficiencias. En este caso se asumira que se crea valor
al delegar el desarrollo del proyecto a un desarrollador privado. En el caso de un VPD
negativo, el costo de provision privada ajustado por riesgo sera mayor, y en este caso se dira
que no se obtiene VPD al entregar el proyecto a un desarrollador, y por lo tanto la

alternativa mas conveniente para el sector publico sera la obra publica tradicional.

Para estimar el VPD, los costos se expresan en términos de valor presente. Deben estar

basados en la experiencia reciente en el desarrollo de infraestructura y provision de servicios
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publicos por parte de la entidad o dependencia gubernamental que promueve el proyecto,
incorporando las eficiencias que sean razonablemente esperables, tomando en consideracion

todos los riesgos que pueden presentarse en el desarrollo del proyecto.

La formulacion basica para estimar el VPD es la siguiente:

Figura 1: Formulacién basica del VPD

VPD :Z":(CBPRt —ITF, +CRR, + CRT,)) & (PIR, + PE, @CAdmt)

t=0 (1 + r)t t=0 (1 +r
(+) (-) (+)

......................................

Ingresos de

Costo Riesgo

‘Costo Administracion|
Retenible 2

Terceras Fuentes Contrato APP

¥
. Costo Riesgo

Costo Riesgo Retenible

Transferible

© Aportaciones y/o
- subvenciones del
Costo Base

Sector Publico
Proyecto

Publico de Referencia Pago al

Desarrollador

Proyecto Publico de Proyecto APP
Referencia (PPR)

Donde:

VPD : Valor por dinero que generaria el proyecto en caso de ser desarrollado por el

sector privado.
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CBPR, : Estimacion del costo base del PPR en el periodo t
ITE,  :lIngresos de terceras fuentes generados en el periodo t.
CRR, : Costo del riesgo retenible en el periodo t.
CRT, :Costo del riesgo transferible en el periodo t.
PIP, :Pago al inversionista desarrollador en el periodo t.

PE : Aportaciones y/o subvenciones del sector publico al inicio de la etapa de
t

construccion en el periodot
CRR, : Costo del riesgo retenido en el periodo t.
CAdmt : Costo de administracion del Contrato APP, en el periodo t.

I :Tasade descuento libre de riesgo.
N : Nimero de anos del horizonte de evaluacion.

t :Ano del contrato, siendo el afio O el de inicio de la etapa de construccion.

La tasa de descuento del Comparador (r), la cual representa el costo de oportunidad de
utilizar recursos publicos en el proyecto, dependera de la clasificacion de riesgo establecida
para México. Se debera tomar como referencia para lo anterior, la tasa libre de riesgo en
moneda local. Esta referencia son los UDIBONOS. Estos Bonos son emitidos por el Gobierno
Federal a través del Banco de México, estan denominados en Unidades de Inversién (UDIS),
y ofrecen un rendimiento que protege contra la inflacion, pagando este, en términos reales
semestralmente. Se debera usar la tasa de rendimiento del UDIBONO de plazo inmediato

posterior a la tltima fecha del horizonte de valuacion del proyecto.

Atendiendo a un riesgo particular del proyecto yen caso de que por ello exista un
incremento en la tasa libre de riesgo, debera justificarse el uso de una sobretasa al momento

de determinar la conveniencia de llevar a cabo un proyecto mediante un esquema APP.

En el caso que el desarrollo del proyecto no contemple aportaciones y/o subvenciones por
parte del sector publico al inicio de la etapa de construccién (PE), el CPP puede ser

representado en términos generales como:
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Figura 2: Formulacién basica del VPD sin considerar pago al inicio de la etapa de construccién

(+) (-) (+)

Ingresos de
Terceras Fuentes

Costo Riesgo
Retenible

Costo Riesgo
Transferible

Costo Base Proyecto
Publico de Referencia

Pago al Desarrollador

Proyecto Publico de Proyecto APP
Referencia (PPR)

En la figura se muestra que existe un componente de riesgo que es retenido por el sector
publico, y que corresponde a los riesgos que este agente puede manejar en mejores
condiciones que cualquier otro, como pueden ser los riesgos politicos, permisos
expropiatorios, algunos riesgos administrativos y de fuerza mayor, entre otros, y otro
componente del riesgo transferido asociado a actividades cuya gestion podria ser asumida
por el desarrollador en un esquema APP. Posteriormente en el caso del PPR se determina el
nivel de egresos fiscales provenientes de recursos presupuestales o de deuda publica
asociados al proyecto en todas las etapas de desarrollo asumiendo un nivel razonable de
eficiencia (Costo Base). Este costo se compara con el flujo de egresos fiscales asociados al

desarrollo APP (flujo de pagos al desarrollador).

En el caso de la obra publica tradicional, los costos de disefio, construccion, operacion,
mantenimiento y conservacion de la infraestructura son financiados por la entidad o
dependencia gubernamental con recursos presupuestarios, suponiendo el cumplimiento de
estandares de servicio y suficiencia presupuestaria con un nivel razonable de eficiencia, y los

riesgos de sobrecostos, de retrasos y de ingresos por terceras fuentes son asumidos por el
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Estado. En el caso de la APP, generalmente los costos de diseno, construccion y demanda
pueden ser financiados por el desarrollador a través de una combinacion de recursos de
deuda vy capital, asi como los costos de operacion, mantenimiento y conservacion,
asumiendo de manera equilibrada riesgos de sobrecostos y de retrasos en el desarrollo de la
infraestructura y provision del servicio. El sector publico realiza pagos periédicos una vez
que la infraestructura entra en operacion en funcion de la calidad y disponibilidad de los
servicios efectivamente prestados siempre que cumpla con los requerimientos y estandares
de desempenio establecidos en el Contrato APP. Para efectos de calculo del VPD, al flujo de
pagos periodicos que el sector publico realiza al inversionista desarrollador a lo largo de la
vida del contrato, se le afnaden los costos adicionales que estan conformados por la suma de

costo y riesgos retenidos por la entidad contratante.

Finalmente, y aunque el costo de financiamiento del desarrollador puede resultar mayor que
el costo de financiamiento del sector publico, el ajuste por riesgos transferibles al sector
privado v las eficiencias en costos que éste puede desarrollar, pueden significar un ahorro de
costos respecto del esquema de desarrollo tradicional, lo que determina finalmente la

conveniencia del desarrollo de la infraestructura y provision del servicio via APP.

Lo anterior en cuanto al costo directo y observable. También por otro lado se deben tener en
cuenta las variables de politica publica, porque puede ser 6ptimo bajo otros criterios que se
mantengan ciertas variables bajo el control del sector publico (o del privado), y esta
suboptimizacion, de existir, simplemente debe ser asumida por el indicador, esto es, todos
los escenarios deben contemplar que el riesgo es retenido (o transferido, segtin sea el caso).
Un ejemplo para el caso de transferencia puede ser aquel en que el sector publico quiere
promover el desarrollo de una industria en particular debido a las externalidades positivas
que produce, y en ese caso a pesar de que numéricamente y bajo los particulares supuestos
que se asuman sea menos costoso retener los riesgos asociados al desarrollo de actividades
de dicha industria en el sector publico, éste decidié sistematicamente transferirlos para que

se desarrolle y profundice su provision por parte del mercado de agentes privados.
Las eficiencias se pueden deber a diversos factores entre los que destacan los siguientes:

& El desarrollador dispone en forma suficiente y expedita de recursos técnicos, humanos
y financieros para realizar las actividades de diseno, financiamiento, equipamiento,
operacion, mantenimiento y conservacion del servicio, sin estar sujeto a la
disponibilidad de recursos presupuestales, a las asignaciones anuales, a los calendarios
para el ejercicio del presupuesto y al tiempo que tardan en generarse y cobrarse las
estimaciones de obra.
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®  El desarrollador busca terminar las obras con mayor rapidez para proporcionar el
servicio contratado lo antes posible y recibir el pago del servicio. Asimismo, puede
tener los incentivos de trabajar con un alto nivel de calidad en la etapa de construccion
de la infraestructura publica para no tener que incrementar sus gastos de
mantenimiento mayores ni periodicos.

®  El desarrollador tiene el incentivo de aplicar los créditos vy el capital de riesgo lo mas
eficientemente posible para maximizar sus rendimientos.

Las empresas constructoras reducen costos de administracion, movimiento de maquinaria y
preparacion de licitaciones anuales al tener un contrato multianual que les permite generar
programas de construccion y mantenimiento mas eficientes y depreciar su maquinaria en
periodos mayores, lo que conlleva a menores costos. En efecto, desde el punto de vista de
una empresa constructora encargada de la construccion y mantenimiento de la obra, que
generalmente es un accionista del desarrollador o un importante subcontratista, tiene
mayores incentivos de generar economias de escala en los precios cobrados, al obtener de
una sola vez un contrato de largo plazo, por ejemplo a 20 afos, que 10 contratos licitados
cada dos anos, sin la certeza de saber que le seran todos adjudicados. Este importante efecto
se traduce en que el valor presente de los pagos periddicos de un contrato APP puede ser

menor al valor presente del costo de una obra publica tradicional.




4.5 Procedimiento de aplicacion del CPP y etapas de la

metodologia

4.5.1 Etapas generales de la metodologia CPP

Las etapas generales de la metodologia son tres:

Figura 3

Etapas de la metodologia

Estimacion del costo
total del Proyecto
Publico de Referencia

Etapa |l Medicién del costo
P del proyecto APP

Célculo de los costos base

Calculo de los ingresos de
terceras fuentes

Andlisis de riesgos

Calculo del costo total
ajustado del PPR

Definiciony descripcion del

proyecto APP

Calculo de viabilidad
economicay financiera

Et i Estimacion del Valor
2p3 por Dinero (VPD)

4.5.1.1 Etapa [|: Estimacion del

Proyecto Publico de Referencia

Calculo del Costo Base

Calculo de los Ingresos de Terceras Fuentes del proyecto
Analisis de riesgos

Calculo del costo total ajustado del PPR

SO0

Calculo del costo ajustado
total del proyecto APP

Analisis comparativo de
alternativas

Elaboracion del reporte
final del VPD

costo total

del
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4.5.1.2 Etapa Il: Medicion del costo del proyecto APP

Definicion y descripcion del proyecto APP
Calculo de viabilidad econémica y financiera

Calculo del costo ajustado total del proyecto APP

4.5.1.3 Etapa lll: Estimacion del Valor por Dinero
(vPD)

Analisis comparativo de alternativas
Elaboracion del reporte final del Valor por Dinero




SHCP [t

CrEDiTO PUBLICO

Vivir Mejor

4.6 Descripcion metodologica

4.6.1 Etapa I: Estimacion del costo total del Proyecto
Publico de Referencia

Figura 4
Etapa | - Estimacion
del costo total del

" ﬁ

Calculo de los costos base

Calculo de los ingresos de
terceras fuentes

Estimacion del costo
total del Proyecto
Piiblico de Referencia

Andlisis de riesgos

Calculo del costo total
ajustado del PPR

Definiciony descripcion del

proyecto APP
| Calculo de viabilidad
economicay financiera

Calculo del costo ajustado
total del proyecto APP

Anlisis comparativo de
alternativas

Elaboracion del reporte
final del VPD

L 100

l

4.6.1.1 Subetapa I.1: Calculo del costo base

El CPP es calculado sobre la base del valor presente neto de los costos esperados para el
sector publico articulados en el PPR, durante el horizonte de vida de este proyecto. El PPR
debe entonces ser descrito en sus especificaciones técnicas de disefio, construccion,
operacion, mantenimiento y conservacion y de los costos asociados con ellas. En
consecuencia, el PPR debe ser definido con la mayor precision posible y ser consistente con
los analisis de la situacion con proyecto establecido en los analisis de rentabilidad socio-

econdmica.
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Tipicamente, el costo base cubre la inversion inicial, los costos de operacion, mantenimiento
y conservacion y las ampliaciones de capital. En adicion, los costos indirectos se asocian con
la entrega de la infraestructura y sus servicios, e incluyen la supervision administrativa, los
costos hundidos, los costos de transferencia de riesgos y los ingresos de terceras fuentes.

Los costos deben ser expresados en moneda de tipo constante.

Adicionalmente, a los costos directos e indirectos afo por afo, se presentara el costo total
esperado del proyecto durante su horizonte de vida, configurando un flujo de caja expresado
en moneda constante y que es debidamente descontado por una tasa apropiada para

obtener el valor presente neto del costo del ciclo de vida del PPR.

Los costos del proyecto deben consignarse en un anexo y quedar documentados segtin los
supuestos que se realicen, con el fin de que puedan identificarse los parametros de las
estimaciones, encontrar rapidamente como las cantidades particulares eran calculadas vy
como éstas pueden ser modificadas o haber cambiado después. En las etapas tempranas del
proceso APP, el analisis del CPP consignara estandares para items como los costos de
construccion, operacion, mantenimiento, y conservacion entre otros, referidos a precios y
cantidades. En las etapas posteriores, se tendra informacion de mejor calidad proveniente de
los estudios de ingenieria, demanda, impacto ambiental, entre otros, los cuales generan
estimaciones de costos que son mas cercanas a lo real y que en ese momento, deberan

también incluirse como parte de los datos de soporte al analisis del CPP.
. L4 . . N 26
Componentes del costo de inversion inicial

Esta actividad consiste en que se prepare, con base en la especificacion de las acciones a
realizar, un programa detallado de acciones fisicas que incluye plazos y costos tentativos,
como insumo del analisis, asi como para fundamentar el analisis que se presentara para
solicitar la autorizacion de la instancia correspondiente. Este programa también sera

fundamental como referencia para evaluar las ofertas que presentan los licitantes.

De manera tipica, estos costos incluyen los costos de disefio, costos de implementacion,

costos de construccion y costos de equipamiento.

26 . o - . .

En el presente manual la palabra costo o gasto serd usada como sindnimo y de manera indistinta. Se referira a costos o gasto de
inversion inicial, a costo o gasto de administracion, operacién, mantenimiento periddico y/o rutinario. Asimismo la inversidn inicial
también se podra denominar gasto de capital inicial.
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& Costos de disefio. En esta parte se precisan los costos propios del estudio de ingenieria

del proyecto, del estudio de demanda y del estudio econémico-financiero.

& Costos de implementacién. Incluyen los costos de posibles compras de terrenos o pago
de derechos de expropiacion, los posibles gastos por demoliciones y adaptaciones del
terreno, la tramitacion de permisos vy licencias para desarrollar el proyecto, y los costos
de transaccion, incluidos aqui los gastos en consultores.

& Costos de construccion. Aqui se detallan los costos de construccién de la

infraestructura misma.

& Costos de equipamiento. En esta seccion se detallan los costos de equipos necesarios

para el funcionamiento en la infraestructura.

Adicionalmente, se podra incluir en el costo base del proyecto el costo del financiamiento

publico.

Las estimaciones del costo deben reflejar los costos completos del recurso para el proyecto.
En particular, ya deben incluir el costo de oportunidad de cualquier recurso poseido por la
entidad contratante y que sera utilizado en el proyecto. Si el recurso pudiera venderse o
podria usarse para otro fin, entonces el uso de ese recurso en el proyecto tiene un costo de

oportunidad, que debera ser incluido.

No debe olvidarse detallar todos los supuestos y fuentes de informacion, en particular, los

relacionados al calculo de costos y al cronograma de gastos.

Los supuestos sobre el inicio, la ejecucion o el progreso de avances en el trabajo de la
construccion deben reflejar lo que podria ser realista esperar en el sector publico. Las
técnicas de construccion asumidas en la estimacion de los costos de inversion deben reflejar
la reciente practica real en el sector publico, conforme a la ejecutoria de los planes
existentes, sean de indole federal, estatal o municipal. Los costos no deben ir ajustandose en
la estimacion en el transcurso del proceso de competencia para imitar los costos de los
inversionistas interesados. Es importante tener en consideracion que esta situacion es
flexible porque puede evolucionar con el tiempo y las entidades publicas que vayan
generando experiencia en provisiones de similar naturaleza, no tienen porqué asumir los
supuestos de anteriores evaluaciones del tipo CPP. Puede ser que los supuestos tengan que

ser enmendados para reflejar los cambios en las practicas de la provision convencional.
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Cuando hay razones fundadas para suponer que la provision publica de la infraestructura y
sus servicios tomara un tiempo superior al plazo que normalmente tomaria la provision
privada, especialmente debido a razones presupuestales, es recomendable realizar el ajuste

que se explica a continuacion, que se relaciona con el costo social de la espera publica:

&  Se determina el beneficio anual uniforme equivalente de la evaluacion social, de

acuerdo a la siguiente formula:

r-@+r,)

BAUE =VAN_. .
social X (1+ rA)P _1

social —

DondeVAN . es el valor actual neto de los flujos de la evaluacion social, I',es la tasa

descuento en términos anuales, y P es el plazo de la evaluacion social en afos.

& Posteriormente se mensualiza la tasa descuento de acuerdo a la siguiente férmula:
— 12
r,=@1+ rA)/V -1
Donder; es la tasa descuento en términos mensuales.

& En tercer lugar se calcula el valor actual de costos del retraso en la implementacién del
proyecto de acuerdo a la siguiente formula:

BAU Esocial % (1+ I )m -1

VAC, 1o =
=12 g ()

DondeMmes el numero de meses de retraso esperable en la provision publica de la

infraestructura.

& Finalmente la cifra anterior es agregada al valor actual de costos del Proyecto Piblico
de Referencia.
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Los supuestos relacionados a costo o sobre tiempo deben reflejar, por lo general, la reciente
experiencia de procuracion convencional. Sin embargo, debe aplicarse el criterio para evaluar
la relevancia de esa experiencia. Por ejemplo, el tamano y complejidad de un proyecto tienen
un impacto directo en el riesgo de retraso en su materializacion al no contar con recursos
publicos en los presupuestos subsiguientes. También las condiciones macroeconémicas del
pais, vy la situacion de las finanzas publicas es un elemento a tener presente en la utilizacion

numeérica del valor actual del costo de la espera publica.

Ejemplo de aplicacion para el calculo del costo de la espera publica en el

analisis del comparador

Se estima para un determinado proyecto, que por disponibilidad presupuestaria y tamario de
la inversion, tendria una espera de 36 meses en contar con los fondos publicos y en
consecuencia iniciar su construccion. Esta situacion determina el ajuste del valor presente
de la inversién por el costo de la espera (retraso) publica, de tal forma de hacer posible Ia
comparacion, en el entendido que el proyecto, por ejemplo un APP puro inicia su
implementacion sin mayor desfase, debido a que el contrato establece una serie de pagos
que se difieren en el tiempo, y es el desarrollador el que financia la inversion inicial que da

inicio a la construccidn.

Ademas, se cuenta con informacion respecto de la evaluacion social del proyecto, donde el
VAN social estimado alcanza a los 200 millones de pesos, el plazo de evaluacion es de 22
anos, y la tasa social de descuento con que se calculé dicho VAN corresponde a un 12%.

Con los datos anteriores, es posible calcular el BAUE:

re-@+r,)

BAUE .
social x (1+ rA)P _1

VAN

social —

=MXN 26.162.102

22
BAUE,.., = MXN 200.000.000 x 012 x (L+ (3;12)
(1+012)~ -1

Por su parte, la tasa social de descuento se determina de acuerdo a la siguiente expresion:
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r,=@Q+ rA)%2 -1

r =(1+0412)%? —1=0,0095=0,95%

Finalmente, el valor actual de los costos del retraso es el siguiente:

_ BAUEsocial % (1+ I )m -1

VAC s pera =
Fpere 12 r-@+r,)"

36
VAC,.,.. - 26.162.102 (1+0,0095)* —1 _
12 0,0095 - (1+ 0,0095)

= MXN 66.222.284

Figura 7: Comparacién de alternativas y el costo de la espera publica

Comparacion de alternativas sin incluir
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Si no se incluye el costo de la espera publica, se observa que la alternativa APP tiene un
mayor costo que la alternativa de obra publica tradicional. La columna de la derecha
(Proyecto APP) es mayor a la columna de la izquierda (PPR), por lo tanto no se genera VPD
y es mas conveniente para el sector publico desarrollar el proyecto mediante el mecanismo
de contratacion tradicional. En el grafico de la derecha, se muestra el caso cuando se incluye
el costo de la espera publica (columna en rojo), y se observa que ahora la alternativa del
Proyecto APP es menos costosa que la alternativa de obra publica tradicional obteniéndose
VPD ajustado por el costo que genera el efecto de la espera de recursos presupuestales.

Costos de explotacion

Los costos de explotacion son los costos incurridos durante la operacion y el mantenimiento
con el fin de habilitar el servicio durante el horizonte del proyecto. Su naturaleza varia de
acuerdo a cada proyecto. Las estimaciones de estos costos estan basadas en la experiencia
del evaluador en el sector en que se desarrolla el proyecto especifico.

Pueden subdividirse costos de operacion y costos de mantenimiento.

®  Costos de mantenimiento
Corresponden a los costos periddicos necesarios para mantener el PPR operando en su
especificacion original. Generalmente se divide en un mantenimiento rutinario
expresado como un ingreso anual equivalente a un porcentaje fijo de la inversion, y un
mantenimiento mayor (o de conservacién) que puede ser necesario tras cierto nimero

de anos.

®  Costos de administracién y operacion
Corresponden a aquellos costos necesarios para operar la infraestructura y proveer el
servicio publico. Deben incluir el personal, los insumos necesarios, y todos aquellos

egresos en que incurra la entidad publica mientras se encuentra prestando servicio.
Inflacion

Como la provision de un servicio involucra implicita o explicitamente un contrato a largo
plazo, el efecto de inflacion en los costos de explotacion durante el horizonte contractual
puede ser significante. Sin embargo, para el analisis del CPP, todos los costos deben

expresarse en los precios del afio base de la comparacion, lo que significa que deben
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excluirse efectos de inflacion futura esperada. La excepcion sélo debe hacerse para los
cambios esperados en precios reales o en precios relativos, donde se espera que el precio de
un factor productivo particular suba mas rapidamente que el nivel del precio medio. Sin
embargo, las previsiones de cambios en los precios relativos deben estar basadas en fuentes
fiables amparadas en una historia de registros cuidadosos. Si no existen registros confiables
que permitan hacer previsiones robustas, es conveniente asumir precios relativos constantes
y efectuar analisis de sensibilidad para comprender los cambios en el precio de los factores
mas importantes. En conclusion, los beneficios y costos se expresaran a precios de un solo
ano, preferentemente el del ejercicio fiscal en curso, o el precio que se prevea en las

disposiciones aplicables.

4.6.1.2 Subetapa 1.2: Calculo de los ingresos de

terceras fuentes del proyecto

Ingresos existentes por cobro directo

Corresponde a los ingresos fiscales que se encuentran siendo percibidos por el Estado al
momento de realizar el analisis y que se espera seran entregados al desarrollador una vez

tomada la decision de desarrollar el proyecto por la via privada.

El ejemplo tipico de este tipo de ingreso es la tarifa de peaje publico existente en una
carretera que sera entregada a privados a través de un contrato de largo plazo, y que la

administracion publica dejara de percibir y entregara al desarrollador.
Ingresos potenciales

Corresponden a ingresos que el Estado potencialmente podria cobrar por la prestacion del
servicio publico, pero que no se encuentran siendo percibidos al momento de realizar el
analisis, y que sin embargo se espera que el derecho potencial de cobro sea transferido al

desarrollador en el caso de tomar la decision de desarrollo privado del proyecto.

Si la tarifa que cobrara el desarrollador por la provision del servicio publico sera fijada y
regulada por la entidad o dependencia gubernamental, y no es una variable de licitacion cuyo
valor final sera producto del proceso competitivo de licitacion, entonces para efectos del
comparador se debe utilizar directamente el valor fijo que la autoridad publica esta

definiendo.
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Si la tarifa que cobrara el desarrollador es una variable de licitacion, entonces para efectos
del comparador, su valor debe estar determinado en base al modelo econdmico-financiero
que simule la decision de oferta del potencial inversionista desarrollador tal como se explica
en una seccion posterior de este Manual.

4.6.1.3 Subetapa I.3: Analisis de riesgos

Identificacidn, descripcidn y cuantificacion de riesgos

Tal como se expresara con anterioridad, un riesgo para el proyecto es la existencia de una
variable cuya ejecucion se encuentra en el futuro, su valor esta sujeto a incertidumbre, y su
realizacion tiene un efecto sobre el proyecto que puede ser positivo o negativo. En esta

seccion se deben identificar todas aquellas variables que cumplan con estas tres condiciones.

En la medida en que mas detallada sea la identificacion de los riesgos asociados a la
provision de la infraestructura o servicio publico, mas certero sera el comparador en su rol de
discriminar la mejor opcion para desarrollar el proyecto. La metodologia de identificacion,
descripcion, cuantificacion, y asignacion de riesgos se encuentra en el Apartadode Analisis de
Riegos del presente manual.

Matriz de riesgos

La matriz de riesgos es una presentacion ordenada de los mismos, donde ademas se expone
una descripcion de cada uno, su cuantificacion, y la asignacion que el diseiio del modelo de
negocio base del proyecto pretende realizar ya sea al sector publico o el desarrollador. Es
importante notar que las estrategias de mitigacion que son susceptibles de implementar por

cada riesgo son en general independientes de la asignacion del riesgo a uno u otro agente.

Cabe destacar que los Riesgos ya fueron identificados y valorados en el Analisis
de Riesgos.
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4.6.1.4 Subetapa 1.4: Calculo de los costos ajustados
del PPR

En esta subetapa se procede a calcular el costo de provision publica de la infraestructura o

servicio publico.
Costo base ajustado

Corresponde a la suma del valor presente de las componentes de costo que tendria el

proyecto si es desarrollado por el sector ptblico.
CBRP =INV +CE
Donde CBRP es el valor presente del costo base del Proyecto Ptiblico de Referencia.

La primera componente de la derecha corresponde a la inversion, que se obtiene del costeo
tradicional que las instituciones publicas hacen sobre su proyecto de inversion, y se expresa

en valor presente.

DNV,

INV = -
= (@+T1)

La segunda componente de la derecha corresponde al valor presente de los costos de

explotacion (CE), que a su vez se dividen en costos de operacion (CO)y costos de

mantenimiento (CMan) .

1. CO, +CMan
CE=) — — "~ ¢t
; (L+r)

Costo del riesgo retenible
En primer lugar es necesario, a partir de la matriz de riesgos, identificar la totalidad de

riesgos para el disefio del modelo de negocio base que se plantea entregar a un desarrollador

o comparar con su alternativa de provision publica para asignarlos al sector publico.
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En segundo lugar es necesario identificar cuales de los riesgos seleccionados en el paso
anterior son relevantes para el proyecto. El grado de relevancia puede estar configurado por
criterios de magnitud, sensibilidad, entre otros. Los criterios de asignacion se encuentran en
el Apartado de Analisis de Riesgos del presente manual.

Como el costo del riesgo retenible es un valor que se agrega tanto a la alternativa de
provision publica como a la alternativa de provision privada de infraestructura o servicio
publico, la precision de los calculos y la asertividad en la seleccion de los principales riesgos

no es tan critica como en el caso del calculo del costo asociado al riesgo transferible.

Finalmente, se procede al calculo del costo de cada uno de los riesgos retenidos relevantes
de acuerdo a la metodologia para la cuantificacion de los riesgos establecida en el Apartado

de Analisis de Riesgos.
Costo del riesgo transferible

En primer lugar es necesario, a partir de la matriz de riesgos, identificar la totalidad de
riesgos para el diseno del modelo de negocio base que se plantea entregar a un desarrollador
o comparar con su alternativa de provision publica para asignarlos al sector publico.

En segundo lugar es necesario identificar cuales de los riesgos seleccionados en el paso
anterior son relevantes para el proyecto en cuestion. El grado de relevancia puede estar
configurado por criterios de magnitud, sensibilidad, entre otros. Los criterios de asignacion

se encuentran en el Apartado de Analisis de Riesgos.

Como el costo del riesgo transferible es un valor que se agrega sélo a la alternativa de
provision publica, la precision de los calculos y la asertividad en la seleccion de los principales

riesgos en este caso si es critica.

Finalmente, se procede al calculo del costo de cada uno de los riesgos retenidos relevantes
de acuerdo a la metodologia para la cuantificacion de los riesgos establecida en el Apartado
de Analisis de Riesgos.

Ingresos de terceras fuentes

En esta etapa se deben proyectar los ingresos que el sector publico se encuentra

actualmente percibiendo y dejara de percibir. Este derecho de cobro es transferido al
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desarrollador en el caso de decidirse el desarrollo del proyecto por la via privada, como
asimismo los ingresos que el desarrollador cobraria a los usuarios de la infraestructura o a

terceros, y que el sector publico actualmente no se encuentra percibiendo.

Generalmente tanto los ingresos existentes como potenciales, provienen de la aplicacion de
una tarifa por servicio prestado, lo que significa que el problema de proyeccion se divide en
dos partes: proyectar la tarifa, y proyectar el numero de servicios por unidad de tiempo, esto
es, el volumen o la cantidad sobre la cual se aplicara la tarifa. Dado que el comparador se
desarrolla en moneda constante, la tarifa sera una constante siempre y cuando no se
permitan incrementos reales en el nivel tarifario como resultado de incrementos en inversion

u otras consideraciones.

Una aproximacion tipica al problema de proyectar la cantidad de servicios, consiste en
realizar un analisis econométrico donde se muestre la relacion entre la cantidad de servicios
y el nivel de actividad (PIB) del pais. Luego en base a proyecciones plausibles de crecimiento
econoémico, y a la relacion econométrica determinada, se estima el nivel de crecimiento que

tendra en el futuro la variable cantidad de servicios.
Una vez proyectados estos ingresos se determina su valor presente:

ITE = Z ITFE, + ITFR,

= (@)
Donde:
ITFE, : Ingresos de terceras fuentes existentes en el periodo t
ITFR,  : Ingresos de terceras fuentes potenciales en el periodo t
r : Tasa de descuento libre de riesgo
n :  Numero de periodos de evaluacion

Para la cuantificacion del costo del riesgo se debe considerar que el valor de los ingresos de

terceras fuentes del proyecto para un periodoT, puede ser representado como una

secuencia de los ingresos iniciales(ITFO) y la tasa de crecimiento p,, de la siguiente

manera:
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ITF(T) = ITF, xi(l-i—po)i (1)

Adicionalmente, se asumira que la tasa de crecimiento (,O)del PIB se distribuye normalmente

con parametros iz yo, y se describe porp ~ N(,u, O'). Considerando lo anterior, es posible
utilizar simulacién de Monte Carlo, a través de la generacion de niimeros aleatorios entre0 y
1que representan la probabilidad que la tasa de crecimiento del PIB tome cierto valor. Una
metodologia precisa para la cuantificacion de los riesgos de ingreso se encuentra en el
Apartado de Analisis de Riegos.

Costo total ajustado del PPR

Una vez completados los pasos anteriores, se determina el costo ajustado total del Proyecto
Publico de Referencia como la suma del costo base, costo del riesgo retenible, costo del

riesgo transferible, menos los ingresos de terceras fuentes:

CTPR=CBPR +CRT +CRR - ITF

Donde:

CBPR : Valor presente del costo base del PPR

CRT  : Valor presente del costo de riesgo transferible
CRR  : Valor presente del costo de riesgo retenible

ITE : Valor presente de los ingresos provenientes de terceras fuentes
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4.6.2 Etapa ll: Medicion del costo del proyecto de
Asociacion Publico Privada

Figura 8

Etapa Il - Medicién del Célculo de los costos base

costo del Proyecto APP
‘ Calculo de los ingresos de
\ terceras fuentes

Analisis de riesgos

Calculo del costo total
ajustado del PPR

Definiciony descripcion del

proyecto APP

Medicién del costo

del proyecto APP

Calculo de viabilidad
econdmicay financiera

Etapa Il

TJHIE

Célculo del costo ajustado
total del proyecto APP

Analisis comparativo de
alternativas

]

Elaboracion del reporte
final del VPD

4.6.2.1 Subetapa II.1 Definicion y descripcion del
Proyecto APP

En esta subetapa se presentan y valorizan los elementos del costo asociado a la alternativa
de provision privada de la infraestructura o servicio publico.

Estructura del modelo o plan de negocio

El primer paso es definir con precision cual es el tamano de las inversiones en infraestructura
y el alcance o frontera de la provision del servicio por parte del sector privado. Esto es lo que
se denomina el disefio o modelo del plan de negocio, y que consiste en la definicion de las
siguientes principales variables:

®  Determinacién del plazo del contrato.
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Definicion del mecanismo de pago
Pago por uso o tarifa sombra

Pago por disponibilidad
Ingresos por cobro a usuarios si fuera el caso.

Determinacion de los gastos operacionales para cada servicio.

Determinacion de los gastos operacionales y administrativos de la sociedad

desarrolladora.

Potencialidad de percibir ingresos adicionales identificando con precision su tipologia y

el tipo de regulacion que tendran. Por ejemplo, una cafeteria en un hospital.

Estimacion del valor de la tarifa al usuario si fuera el caso, los distintos tipos de

usuarios y el mecanismo de reajuste de la tarifa en el tiempo.

Mecanismo de revision y de reajustes por los pagos de los servicios contratados al

desarrollador.

Demanda (ndmero de usuarios o prestaciones del servicio).

Nivel del aporte publico de la entidad o dependencia gubernamental en caso de

financiamiento requerido a fondo perdido para la etapa de construccion.
Tasas de descuento para el capital del desarrollador.

Tasa de interés para la deuda, aportes de capital y deuda, y tabla de desarrollo de la

misma.
Valor residual de la inversion si fuera el caso.

Plazo del contrato
Corresponde simplemente a la definicion del plazo a través del cual el servicio publico
sera integrado a la explotacion del desarrollador. No es materia de esta metodologia

determinar cual es la mejor extension temporal del contrato APP. Para los efectos del
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presente Manual el plazo es una definicion previa que se utiliza en los distintos

calculos.

Mecanismo de pago

Consiste en la descripcion de todo el detalle de la mecanica de pago que se utilizara
para remunerar al desarrollador. Se deberan incluir los conceptos que incidiran en la
determinacion de los montos a pagar, los modelos de pago que se aplicaran a cada uno
de ellos, la periodicidad con la que se utilizaran y los procedimientos e instrumentos
que se utilizaran para medir las variables que incidan en la magnitud de los pagos. Al
concluir esta actividad se dispondra de una descripcion detallada de los mecanismos de
pago y de la forma de operarlos, lo cual debera ser entregado al equipo legal para su

incorporacion a los documentos de licitacion.

Ingreso por cobro a usuarios

Corresponde a los ingresos que el desarrollador cobrara a los usuarios, ya sea que este
cobro sea preexistente, o se genere a partir del contrato. Estos ingresos no son
contabilizados en el costo de la alternativa de provision privada, sino que son
utilizados en el calculo del aporte publico requerido de manera indirecta a través del

resultado del pago periddico a realizar.

Ingresos por tarifa sombra o uso

Corresponde a aquellos ingresos que son contingentes a la cantidad de servicios
prestados, pero cuyas tarifas son pagadas por el sector publico en lugar de los usuarios
de esas prestaciones. Son parte del aporte estatal y no se reportan en forma separada.
El caso mas comun son los peajes de cuota en las carreteras, que en Proyectos APP
combinados son complementados con peajes sombra pagado directamente por el

usuario al desarrollador.

Demanda (ndmero de usuarios o prestaciones del servicio)

Corresponde a la proyeccion del niimero de servicios por unidad de tiempo que seran
prestados por el desarrollador en la infraestructura sujeta a contrato. No corresponden
a un item de costo a ser reportado en el comparador, sino a una de las variables
utilizadas en el modelo econémico-financiero del desarrollador, a partir del cual se

determina el nivel de financiamiento esperable.

Nivel del aporte publico
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Corresponde a la suma de las fuentes de pago de sector publico que contempla el
diseno del negocio base para el desarrollador. Se compone de los compromisos firmes
(pagos directos no sometidos al cumplimiento de condiciones) los compromisos
contingentes (pagos directos sometidos al cumplimiento de condiciones), las tarifas
sombra (pagos contingentes exclusivamente a la cantidad de servicios prestados), y
finalmente el valor residual (de acuerdo a los casos indicados en el numeral siguiente).
Las componentes que estan fijas en el disefio del negocio, son contabilizadas
simplemente como el valor actual de costos asociado al pago fijo. Las componentes
que son parte del mecanismo de licitacion, deben ser calculadas a partir del modelo

economico-financiero que simula la valuacién del negocio que hace el desarrollador.

®  Valor residual
Si el diseno del modelo de negocio base contempla que los activos tienen un valor
residual al final del periodo del Contrato APP, este valor debe ser contabilizado
dependiendo del agente al que beneficia. Si el valor se expresa como un precio que
debe pagar la entidad o dependencia gubernamental para quedarse con los activos del
contrato ejecutado por el desarrollador, entonces debe reportarse como parte del
aporte publico a que se refiere el numeral anterior. Si por el contrario, el valor residual
se refiere al valor que tienen los activos para el desarrollador al final del periodo del
Contrato APP, dado que puede venderlos a terceros, debe incorporarse al modelo
economico-financiero como una fuente de ingreso mas, y por lo tanto también

modifica el nivel de financiamiento posible.

4.6.2.2 Subetapa I1.2: Viabilidad econémicayfinanciera

En esta sub-etapa, las Dependencias y Entidades deberan calcular la viabilidad econdmica y
financiera conforme a lo previsto en el articulo 28 del Reglamento de la Ley APP e incluir la

metodologia y las fuentes de dicha evaluacion del Proyecto de asociacion ptblico-privada.

A efecto de facilitar a las Dependencias y Entidades el calculo a que se refiere el parrafo
anterior, se pone a su disposicion, como referencia, un ejemplo de metodologia de

evaluacidon econdmica-financiera en el Anexo VI.
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4.6.2.3 Subetapa 11.3: Calculo del costo ajustado total
del proyecto APP

En la presente seccion se explica como se determinan los distintos elementos del costo de
provision privada de la infraestructura, y en particular cdmo a partir del modelo econdmico-
financiero se determina el nivel de financiamiento que se espera sera requerido por los

agentes privados en la licitacion del proyecto.
Costo del riesgo retenible

Corresponde exactamente al mismo valor determinado anteriormente en la subetapa 1.4
Costo de administracion del contrato

Corresponde al costo de todos aquellos estudios y procedimientos en que la entidad o
dependencia gubernamental debe incurrir para desarrollar el proyecto a un nivel en que la
informacion sera la suficiente para despertar el interés de los agentes privados, y de esta

forma garantizar la competencia en el proceso de licitacion.
Ejemplos de estos estudios y costos son:

Proyecto de ingenieria conceptual.
Proyecto de ingenieria basica.
Proyecto de ingenieria de detalle.
Estudio de impacto ambiental.
Estudio de demanda

Costo de las publicaciones de la licitacion.

SO

Costo de la institucionalidad

Asimismo, en esta parte se incorpora el costo de supervisar e inspeccionar el contrato en
general, y de manera particular las especificaciones técnicas y funcionales que se han

definido, junto con la regulacion del nivel de desempeno.
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Pago al desarrollador

Ya sea en el caso de un APP puro o un APP combinado, la aportacion de la entidad o
dependencia se expresa en pagos diferidos prorrateados en el tiempo de desarrollo de la
APP, y corresponde al flujo de pagos periddicos que ésta compromete ante el desarrollador

para solventar la totalidad o parte de los ingresos del Contrato APP, de modo tal que

satisfaga su condicion de equilibrio econémico-financiero, y el retorno exigido al capital.

El pago al desarrollador,debe ser calculado como resultado de la suma del costo de diserio,
financiamiento, construccion, equipamiento, operaciéon y mantenimiento del proyecto, costo

del riesgo transferible y la utilidad esperada por el desarrollador. Dicho monto debe ser

equivalente en términos de valor presente, a los flujos estimados de pago al desarrollador.

Utilidad del

Figura 9
Composicion del flujo estimado de pago al desarrollador
desarrollador

transferible

Costo de disefio,
financiamiento,
construccion,
equipamiento,
operacion y

proyecto

Costo del Riesgo

mantenimiento del:

“Flujos estimados de -
3 pago al K
desarrollador
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Corresponde a la suma del valor presente de los financiamientos esperables, determinados
de acuerdo a la seccion correspondiente a los costos del aportacion publica, mas el valor
presente del costo del riesgo retenido, mas el valor presente de los costos de administracion
asociados a desarrollar el proyecto por la via de una APP.

CAPP = PIP + PE + CRR +Cadm

Donde:

CAPP  : Costo ajustado total del Proyecto APP

PIP : Valor presente del pago al desarrollador (pago por disponibilidad + pago por
uso)

PE : Valor presente de los pagos del sector publico al inicio de la etapa de
construccion

CRR :  Valor presente del costo del riesgo retenido

Cadm : Valor presente de los costos de administracion del Contrato APP
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4.6.3 Etapa lll: Estimacion del Valor por Dinero (VPD)

Figura 10
Etapa Il - Estimacion
del Valor por Dinero

Calculo de los costos base

Calculo de los ingresos de
terceras fuentes

Analisis de riesgos

Calculo del costo total
ajustadodel PPR

Definiciony descripcion del

. proyecto APP
I Calculo de viabilidad
econdmicay financiera

Calculo del costo ajustado
total del proyecto APP

Andlisis comparativo de
alternativas

Elaboracion del reporte
final el VPD

Estimacion del Valor
por Dinero (VPD)

T

4.6.3.1 Subetapa Ill.1: Analisis comparativo de

alternativas

Analisis de sensibilidad

Mediante este analisis, se deberan identificar los efectos que ocasionaria la modificacion del
monto de inversion, los costos de operacion y mantenimiento, los beneficios y en su caso, y
otras variables relevantes sobre el resultado de la comparacion del proyecto de referencia
con el Proyecto APP. Asimismo, deberan considerar el efecto derivado de variaciones
porcentuales en el monto total de inversion, los costos de operacion y mantenimiento, los
beneficios, la demanda, el precio de los principales insumos, el tiempo de ejecucion y de
operacion del proyecto entre otros.
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Calculo del VPD

El valor por dinero corresponde a la diferencia del costo ajustado por riesgo entre la
provision publica y la provision privada de la infraestructura. En la figura anterior la dltima
barra representa graficamente este diferencial, para un caso en que el costo privado es
menor al costo publico y por lo tanto se esta creando valor al contratar mediante APP la
infraestructura. La formulacion analitica del calculo ya se presentd en seccion anterior del

presente manual.

4.6.3.2 Subetapa I11.2: Elaboracion del reporte final del

Valor por Dinero

El analisis del VPD debera sustentarse con informacion confiable y actualizada que permita

incorporar una estimacion, en términos monetarios de los beneficios y costos del proyecto.

A efecto de que la SHCP esté en posibilidad de verificar el cumplimiento de los Lineamientos
que establecen las disposiciones para determinar la rentabilidad social, asi como Ia
conveniencia de llevar a cabo un proyecto mediante un esquema de asociacion publico -
privada, el reporte final debera contener el resultado del VPD que acredite la conveniencia

de llevar a cabo el proyecto mediante un esquema de APP, especificando los siguientes

elementos:

&  Pardmetros y supuestos utilizados.

& Resultados intermedios y de protocolo de cambios.

& Valor presente de cada una de las componentes del CPP.

&  Resultados para cada uno de los percentiles establecidos segin se determina en el

Apartado de Analisis de Riesgos del presente manual.
Principales riesgos retenidos.

Costo de los riesgos retenidos.

Principales riesgos transferibles.

Costo de los riesgos transferibles.

SO

Analisis de sensibilidad del Valor por Dinero a las principales variables bajo

incertidumbre.
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Asimismo, el reporte final a que hace referencia esta seccion debera acompanarse del
dictamen de viabilidad referido en el articulo 30 del Reglamento de la Ley de Asociaciones
Publico Privadas.

4.6.3.3 La oportunidad del plazo

La pertinencia de la oportunidad del plazo, en el que las Dependencias y Entidades senalen
las razones que demuestren cual es el momento oportuno para iniciar el desarrollo y la

ejecucion del proyecto, considerando el resultado de los analisis realizados para determinar
la viabilidad del mismo.

4.6.3.4 Cronograma de elaboracion del CPP

El proceso de elaboracion del CPP demandara tiempos que estan en directa relacion con la
complejidad del proyecto, con el nimero de variables que lo afectan, con el nimero de
entidades publicas involucradas, la tipologia de riesgos y la cantidad de agentes externos que
participan, entre otros elementos. No obstante, los pasos que normalmente involucraran su

desarrollo, y los tiempos maximos esperados para las distintas etapas son los siguientes:

Meses
1 2 3 4
Figura 11 Etapa I: Estimacion del costo total del proyecto piblico de referencia [N N
Cronograma de Subetapa .1 Calculo de los costos base
elaboracién del CPP Subetapal.2  Calculo de los ingresos de terceras fuentes del proyecto

Subetapa .3 Analisis de riesgos

Subetapa .4 Calculo de los costos ajustados por riesgo del PPR
Etapa II: Medicion del costo del proyecto APP

Subetapa Il.1  Definicion y descripcion del proyecto APP

Subetapa 1.2 Analisis econdmico-financiero

Subetapa 1.3 Calculo del costo ajustado por riesgo
Etapa lll: Estimacion del Valor por Dinero (VPD)

Subetapa IIl.1  Analisis comparativo de alternativas

Subetapa IIl.2  Elaboracién del reporte final del Valor por Dinero
Subetapa I3 Expedicion de autorizacion de modalidad de ejecucion
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ANEXO |I: METODOLOGIA DEL TALLER DE
IDENTIFICACION DE RIESGOS

Objetivos

El primer objetivo de este taller es identificar de manera exhaustiva los riesgos asociados al
proyecto analizado, teniendo como punto de referencia la Matriz Estandar Especifica (MEE)
definida previamente en la fase 2 correspondiente a la metodologia de identificacion de
riesgos. Consecuente con lo anterior, se debera establecer de manera consensuada por el
grupo de expertos, la descripcion de cada uno de los riesgos, el riesgo de impacto que esta
genera sobre el PIIS y probabilidad de ocurrencia durante el ciclo de vida del PIIS de cada
uno de ellos. Posteriormente, se procedera a aplicar el método de Borda y la RP 80-20 para

su jerarquizacion de la totalidad de los riesgos identificados.

Agenda

La agenda del panel tendra las siguientes actividades minimas:

&  Presentacién completa del proyecto especifico, que incluye el disefio, ingenieria,
impactos, involucrados, beneficiarios, usuarios, marco legal de desarrollo, y aspectos

institucionales.

Presentacion de la Matriz Estandar Especifica (MEE)

> >

Aplicacion de la técnica de “Brainstorming” para la identificacion de los riesgos del

proyecto acompanada de “Benchmarking” para el sector especifico de analisis

&  Discusion para la obtencién consensuada de la descripcién de cada uno de los riesgos
identificados

®  Definicién del impacto y probabilidad de ocurrencia de cada uno de los riesgos

identificados

& Jerarquizacién de cada uno de los riesgos con la finalidad de obtener la MFIR.

Al finalizar la sesion, la autoridad encargada de la realizacion del taller debera levantar un
acta con los acuerdos de la reunion y con la firma de todos los participantes.
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Seleccion de expertos

Los expertos que participen en el taller, y que en nimero se recomienda sean de 10a 18,
aunque esta recomendacion no limita que se puedan participar mayor numero de expertos
en dicho taller, deberan ser de preferencia profesionistas con experiencia comprobada en el
desarrollo de proyectos de inversion en infraestructura en sus distintos ambitos,
preferentemente relacionados al sector de la economia donde este se desarrollara. Estos
seran conducidos por un Coordinador que hara de facilitador de la o las sesiones, quien
debera explicar los objetivos del taller y cada una de las actividades que se desarrollaran de
acuerdo a la agenda establecida. El Coordinador de la reunion debera poseer un
conocimiento del proyecto asi como de la direccion de un taller y de las técnicas a emplear,
para garantizar el correcto desarrollo del mismo. El curriculo vitae de cada experto y del

Coordinador deberan ser anexados en el acta del taller.

En principio, se sugiere el siguiente perfil para los profesionales que conformaran el panel de

expertos:

®  Jefes de proyectos del drea tematica del proyecto.

& Consultores técnicos del drea tematica del proyecto.

&  Asesores financieros y de anélisis de riesgos.

®  Otros profesionales con conocimiento en el rea temética del proyecto.

Dinamica del panel de taller de identificacion de riesgos

El Coordinador o facilitador dara inicio al panel, presentando a los asistentes, los objetivos de

la sesion, los resultados que se pretenden con el panel y la duracion total del taller.

Posteriormente, se dara inicio al bloque de presentaciones que tiene por objeto dar a
conocer las caracteristicas del proyecto en cuestién y la Matriz Estandar Especifica (MEE)
de riesgos definida con anterioridad, para que los distintos participantes del taller cuenten
con un conocimiento homogéneo respecto del proyecto.

El primer bloque de presentaciones estara conformado por:

& Presentacion del proyecto especifico.

®  Presentacion de la MEE aplicada al proyecto especifico
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El segundo bloque, considera la aplicacion de la técnica de “Brainstorming” a objeto de

identificar de manera exhaustiva los riesgos del proyecto.

El tercer bloque del taller, en su primera parte, considera la discusion del panel para la
obtencion consensuada de la descripcion de cada uno de los riesgos seleccionados una vez
aplicada la técnica de identificacion. En la segunda parte de este bloque, se procedera a
definir el impacto que genera y la probabilidad de ocurrencia de cada uno de los riesgos

identificados sobre el proyecto.

Finalmente, en el cuarto bloque del taller se entregara una cartilla a cada uno de los expertos
participantes del taller, en la cual se incluyen todos los riesgos identificados con su
respectiva descripcion, impacto y probabilidad de ocurrencia. Ademas la cartilla incorporara
la jerarquizacion y clasificacion de cada uno de los riesgos y el resultado de la aplicacion de la
RP 80-20, que riesgos representan el 80% del total de los riesgos que afectan el normal
desarrollo del PIIS.

Terminado cada uno de los bloques del taller antes descritos, el Coordinador podra aclarar lo

que sea necesario y dar espacio a preguntas para aclarar dudas.
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ANEXO |l: DISTRIBUCIONES DE PROBABILIDADES MAS
USADAS EN ANALISIS DE RIESGOS

Las variables aleatorias son tan importantes en las simulaciones que permiten omitir la
informacion original para enfocarnos en la distribucion de probabilidad de la variable
aleatoria. Por consiguiente, la distribucion de probabilidad de una variable aleatoria es una
descripcion de las probabilidades asociadas con los valores posibles de dicha variable. Desde
el punto de vista de la valoracion del riesgo, la distribucion de probabilidad representa la
forma de riesgo, vy las colas de la distribucion de probabilidad reflejan los mejores y peores
resultados. Aunque los limites son extremos y poco probables que ocurran, la distribucion
reconoce la posibilidad y la probabilidad de que podria suceder.

A continuacion se describen las distribuciones de probabilidad empleadas en el presente

Manual para la valoracion del costo del riesgo

Cuadro 1: Distribuciones de probabilidad empleadas para la valoracién del costo del riesgo

Dado que los datos deben ser

Normal

Triangular

Chi-cuadrado

Se utiliza para los resultados que puedan ocurrir
alrededor de su valor esperado, simétricos y
continuos, teniendo en cuenta los costos
negativos y duraciones.

Se caracteriza por los valores de tres puntos,
pueden estar sesgadas o simétricas y es facil de
entender porque es intuitiva. Un inconveniente
es el caracter absoluto de los extremos, aunque
esto no es una limitacion en la practica, ya que
se utiliza en una simulacién

Se caracteriza por tener un solo parametro el
cual coincide numéricamente con su valor

esperado

simétricos, no es tan util para la
definicion de riesgo, que suele ser
asimétrico, pero puede ser Util
para ampliar la estimacion de
error

Para expresar la incertidumbre
técnica, dado que funciona para
cualquier arquitectura de sistema
o disefio. También se utiliza para
determinar la incertidumbre del
programa.

Para evaluar la incertidumbre de
cantidades no negativas, como el
sobrecosto.
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Cuadro 2: Propiedades més importantes de las distribuciones de probabilidad empleadas para la valoracién del costo del riesgo
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ANEXO I11: ALGUNOS TOPICOS DE INFERENCIA
ESTADISTICA

Determinacion de percentiles

El percentil es un estadistico, que representa todos aquellos valores que se encuentran por

debajo de un porcentaje dado, el cual puede variar entre 1% y 100%. Se denota por P,
dondekindica el porcentaje de datos acumulados, yP, es el valor de la variable que

representa dicho porcentaje.

FIGURA 1: DETERMINACION DE PERCENTILES

k %

e (100—K)% ——]

Para la determinacion de los percentiles se requiere que la informacion a analizar se
encuentre previamente ordenada, por consiguiente, dependiendo cdmo se encuentren

agrupados los datos, se desprenden dos casos:

& Para un conjunto de datos agrupados por medio de intervalos de clase, se calcula de la

siguiente manera:

Donde:

L : Limite inferior del intervalo que contiene a P, .

F_. : Frecuencia absoluta acumulada del intervalo 1, ;.

f

.+ Frecuencia absoluta del intervalo que contiene a P, .

A Amplitud del intervalo.
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n : Numero de datos agrupados.

k : Numero del percentil.

& Para un conjunto de datos no agrupados se calcula de la siguiente manera:

k xn
- ,nes par
_ 100
Re= k><(n+1)
— "7 nesimpar
100

Donde:

k: Nuamero del percentil.

n: Numero de elementos que conforman la informacion.
Teorema central del limite

El teorema central de limite, consiste en un conjunto de resultados acerca del
comportamiento de la distribucién de la suma (o promedio) de variables aleatorias.

El teorema central del limite postula que la suma de un nimero determinado de eventos
iguales e independientes entre si, tiende a una distribucion de probabilidad de ocurrencia del
tipo normal, la cual se caracteriza por la agrupacion de la mayor parte de los datos en torno a

la media.

Formalmente:

Si X;, X,,..., X, es una secuencia de n variables aleatorias independientes con E(Xj)z Ly
Var(Xj)z o’ (ambas finitas) yY =CyX,+CX,+:--+C X, entonces bajo ciertas

condiciones generales:

Y _ch/‘j
_ j=0

4 =
| 2Ciet
j=0
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Tiene una distribucién N(0,1)a medida que n se aproxima al infinito

FIGURA 2: TEOREMA CENTRAL DEL LIMITE

AA L A a4

En la figura anterior, se ilustra el teorema central del limite para el caso de cinco variables

aleatorias independientes seleccionadas arbitrariamente, donde las variables aleatorias X,
X,, X5y X, son continuas, y la representacion de sus funciones de densidad son mostradas

en el grafico. La variable aleatoria X es discreta, de modo que su funcién de densidad es tal

como se muestra en el grafico.

Teorema de los grandes niimeros

SiX;, X,, X4 ..., X, son variables aleatorias independientes e idénticas distribuidas y si
X+ X, + X, +--+ X
n

n

existe (= E(Xi)yy =

entonces: cuandonse convierte en un

entero muy grande X difiere de la media com(n , de los X; en mas que cualquier pequefia

diferencia arbitrariamente asignada.

P(j?—y‘ < 5)—>1 cuando n —

Es decir, cuandonsea un entero muy grande, la probabilidad de que la distancia entre X vy,

sea muy pequena es muy cercana a la unidad. En otras palabras la media de una muestra

muy grande, tendera a la media de la muestra poblacional.
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Test de normalidad

Hasta ahora se ha supuesto una distribucion de probabilidad para los datos, la cual tiene una
forma determinada y sus parametros verifican ciertas condiciones, de tal manera, que la
estadistica muestral correspondiente tenga una distribucion de probabilidad conocida. A lo
anterior, se le denomina métodos paramétricos. Sin embargo, existen aplicaciones donde no
es posible conocer la distribucion de la poblacion de los datos analizados. En estos casos, se
emplean métodos alternativos, equivalentes a los paramétricos, llamados métodos no
paramétricos.

Supongamos que se cuenta con una cantidad finita de datos{a |, de tal manera que se

n
i=1’

representa los siguientes pares ordenados {a,;F(a)}",y{a;F,(a)},, donde F, representa

la funcién de distribucion acumulada del conjunto de datos yrla funcién de distribucion
acumulada esperada (por ejemplo, la distribucién normal). Ambas curvas son representadas
en un mismo grafico de tal manera que los puntos {a,;F (&)}’ se encuentran sobre la recta
y — x- Por consiguiente aceptaremos la hipotesis de normalidad siempre que los puntos

{ai; Fn(ai )}inzlse encuentren proximos a la recta.

Figura 3: GRAFICO DE NORMALIDAD

Frecuencia

Muchos métodos no paramétricos han sido creados para medir la bondad del ajuste de una
distribucion normal, con la finalidad de contrastar si una muestra sigue una determinada

funcién de distribucién (no solo la normal). A continuacién se presentan los mas usados:
& Test de Kolmogorov-Smirnov

Esta prueba se aplica solo para variables continuas y ademas en nimero de datos observados

es superior a 4, y se utiliza para comprobar la hipdtesis nula de que la muestra procede de

186
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una distribucion normal. Se fundamenta en la comparacion de la funcién de distribucion
acumulada de los datos observados, con respecto a la funcién de distribucion esperada,
midiendo la maxima distancia entre ambas curvas, que no debera exceder un valor critico,

que se obtiene de una tabla de probabilidad. Es decir,
D = max{F,(a)-F(a)}

La hipotesis nula se acepta cuando el D observado es inferior al D esperado, que se encuentra

en el siguiente cuadro para los respectivos valores de significancia.

Cuadro 1: Valores criticos para la prueba de Kolmogorov-Smirnov

I A N N T 8 3 R R

1 0900 0950 0,975 0,990 0,995 0,226 0,259 0,287 0,321 0,344
2 0,684 0,776 0,842 0900 0,929 22 0,221 0,253 0,281 0,314 0,337
3 0,565 0,636 0,780 0,785 0,829 23 0,216 0,247 0,275 0,307 0,330
4 0,493 0,565 0,624 0,689 0,734 24 0,212 0,242 0,269 0,301 0,323
5 0,447 0,509 0,563 0,627 0,669 25 0,208 0,238 0,264 0,295 0,317
6 0,410 0,468 0,519 0,577 0,617 26 0,204 0,233 0,259 0,290 0,311
7 0,381 0436 0483 0,538 0,576 27 0,200 0,229 0,254 0,284 0,305
8 0,358 0,410 0,454 0,507 0,542 28 0,197 0,225 0,250 0,279 0,300
9 0,339 0,387 0,430 0,480 0,513 29 0,193 0,221 0,246 0,275 0,295
10 0,323 0,369 0,409 0457 0,489 30 0,190 0,218 0,242 0,270 0,290
11 0,308 0,352 0,391 0,437 0,468 31 0,187 0,214 0,238 0,266 0,285
12 0,296 0,338 0,375 0,419 0,449 32 0,184 0,211 0,234 0,262 0,281
13 0,285 0,325 0,361 0,404 0432 33 0,182 0,208 0,231 0,258 0,277
14 0,275 0,314 0,349 0,390 0418 34 0,179 0,205 0,227 0,254 0,273
15 0,266 0,304 0,338 0,377 0404 35 0,177 0,202 0,224 0,251 0,269
16 0,258 0,295 0,327 0,366 0,392 36 0,174 0,199 0,221 0,247 0,265
17 0,250 0,286 0,318 0,355 0,381 37 0,172 0,196 0,218 0,244 0,262
18 0,244 0,279 0,309 0,346 0,371 38 0,170 0,194 0,215 0,241 0,258
19 0,237 0,271 0,301 0,337 0,361 39 0,168 0,191 0,213 0,238 0,255
20 0,232 0,265 0,294 0,329 0,352 40 0,165 0,189 0,210 0,235 0,252

s M7 L2 1% 152 163
> oo Wn Vn Voo Wn
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& Test de Shapiro-Wild

Esta prueba de normalidad es recomendable, cuando se cuenta con muestras reducidas
(3 <n< 50). Este estadistico mide como los datos observados se ajusta a la recta’’ (recta de

45°) y no a la distancia a la distribucién normal. Este estadistico se formula de la siguiente
manera:

2

W - (e, (60— %)
S

Donde, nes el nimero de datos, X; es el dato en orden ascendente de la muestra que ocupa

el lugar j,  es la media, hesN/2sines par, o(N—1)/2sines impara, , es un valor tabulado. La

hipdtesis nula se acepta cuando el valor deW es superior al valor critico que se encuentra

tabulado en el siguiente cuadro.

Cuadro 2: Valores criticos para la prueba de Kolmogorov-Smirmov
0T o9 [ s | a0 | s0% | 50% [ 95% | oa | o9
3 0,753 0,756 0,767 0,789 0,959 0998 0,999 1,000 1,000
a4 0,687 0,707 0,748 0,792 0935 0987 0992 0,996 0,997
5 0,686 0,715 0,762 0806 0927 0979 0986 0991 0,993
6 0,713 0,743 0,788 0,826 0927 0974 0981 0986 0,989
7 0,730 0,760 0,803 0,838 0,928 0972 0979 0,985 0,988
8 0,749 0,778 0818 0851 0932 0972 0978 0,984 0,987
9 0,764 0,791 0829 0859 0935 0972 0978 0984 0,986
10 0,781 0,806 0842 0869 0938 0972 0978 0,983 0,986
11 0,792 0,817 0850 0,876 0940 0973 0979 0984 0,986
12 0,805 0,828 0859 0,883 0943 0973 0979 0984 0,986
13 0,814 0,837 0866 0889 0945 0974 0979 0,984 0,986
14 0,825 0,846 0874 0895 0947 0975 0980 0984 0,986
15 0835 0855 0881 0901 0950 0975 0980 0984 0,987
16 0,844 0,863 0,887 0906 0952 0976 0981 0,985 0,987
17 0,851 0,869 0892 0910 0954 0977 0981 0,985 0,987
18 0,858 0,874 0897 0914 0956 0978 0982 0986 0,988
19 0,863 0,879 0901 0917 0957 0978 0982 0,986 0,988
20 0,868 0,884 0905 0920 0959 0979 0983 0,986 0,988

27 —_—
Recta probabilistica normal.
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0873 0888 0908 0923 0960 0980 0983 0,987 0,989
22 0878 0892 0911 0926 0961 0980 0984 0,987 0,989
23 0881 0895 0914 0928 0962 0981 0984 0,987 0,989
24 0884 0898 0916 0930 0963 0981 0984 0,987 0,989
25 0888 0901 0918 0931 0964 0981 0985 0,988 0,989
26 0891 0904 0920 0933 0965 0982 0985 0,988 0,989
27 0,894 0906 0923 0935 0965 0982 0985 0,988 0,990
28 0,896 0908 0924 0936 0966 0982 0985 0,988 0,990
29 0,898 0910 0926 0937 0966 0982 0985 0,988 0,990
30 0900 0912 0927 0939 0967 0983 0985 0,988 0,990
31 0902 0914 0929 0940 0967 0983 0986 0,988 0,990
32 0904 0915 0930 0941 0968 0983 0986 0,988 0,990
33 0906 0917 0931 0942 0968 0983 0986 0,989 0,990
34 0908 0919 0933 0943 0969 0,983 0986 0,989 0,990
35 0,910 0920 0934 0944 0969 0984 0986 0,989 0,990
36 0912 0922 0935 0945 0970 0984 0986 0,989 0,990
37 0914 0924 0936 0946 0970 0,984 0987 0,989 0,990
38 0916 0925 0938 0947 0971 0984 0987 0,989 0,990
39 0917 0927 0939 0948 0971 0984 0987 0,989 0,991
40 0919 0928 0940 0949 0972 0985 0987 0,989 0,991
41 0920 0929 0941 0950 0972 0985 0987 0,989 0,991
42 0922 0930 0942 0951 0972 0985 0987 0,989 0,991
43 0923 0932 0943 0951 0973 0985 0987 0,990 0,991
44 0924 0933 0944 0952 0973 0985 0987 0,990 0,991
45 0926 0934 0945 0953 0973 0985 0988 0,990 0,991
46 0927 0935 0945 0953 0974 0985 0988 0,990 0,991
a7 0,928 0936 0946 0954 0974 0,985 0988 0,990 0,991
48 0929 0937 0941 0954 0974 0985 0988 0,990 0,991
49 0929 0937 0947 0955 0974 0985 0988 0,990 0,991
50 0930 0938 0947 0955 0974 0985 0988 0,990 0,991

®  Test de Chi-cuadrado

Con un cierto grado de confianza previamente establecido, nos permite determinar si los

datos {4, |, estan asociados con la distribucién normal, mediante la siguiente expresion:

X

. o (Ea)-F6)
2y
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& Test de Jarque Bera

Este test analiza la normalidad o no normalidad de un conjunto de datos, donde el nimero
de observaciones minimas es igual a 30. El proceso se realiza comparando la diferencia entre
los coeficientes de asimetria y kurtosis de las observaciones, con respecto a una distribucion
normal. Esta es una prueba asintética, o de grandes muestras. La expresion de este

estadistico es el siguiente:

s? (K-3) )
B=n L~
"6 | 7%

SiendoSla asimetria yKla curtosis. Bajo la hipdtesis nula de distribucion normal, el
estadistico Jarque Bera se distribuye como una Chi-cuadrado con 2 grados de Libertad. Este
test contrasta la siguiente hipotesis nula: la distribucion es normal, de las tablas
correspondientes tenemos que con un 95% de confianza se tiene el valor de 5.99, es decir,
se puede concluir que para valores menores a 6 delJBno se rechaza el supuesto de
normalidad.

Por ejemplo, supongamos que contamos con una muestra de 97 sobrecostos del sector de

infraestructura, los cuales tienen los siguientes estadisticos:

Simetria =0.149 Kurtosis=2.942 — JB =0.374

Esto nos permite aceptar la hipotesis de nula de la normalidad, con un grado de confianza
superior al 99%.
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ANEXO IVV: METODO DE MONTE CARLO Y
BOOTSTRAP

Método de Monte Carlo

Si la funcion de densidad de probabilidad es f(X)definida en la recta real, su funcion de

distribucién acumulada (expresa la probabilidad quex<a) estd dado por la siguiente

ecuacion:

Fla)=P(X <a)= | f(t)

—00

Si se elige a con densidad de probabilidad f(a), entonces la probabilidad integrando hasta el
puntoa, F(a), es en si misma una variable aleatoria que se producira con densidad de
probabilidad uniforme sobre [0,1]. Six puede tomar cualquier valor, e ignorando los valores
extremos, se encuentra un Unico x elegido de la funcién de densidad de probabilidad f(-)para

algtin valor de su dominio, si se defineU = F(X), siempre es posible encontrar la inversa deF,

definido por:
x=F*(u)

Este método se muestra en el grafico siguiente:

Figura 1: Distribucién continua




SHCP

SECRETARIA
DE HACIENDA V
crépiTo POBLICO

*

Vivir Mejor

Para el caso de una distribucion discreta, F(X)tendré saltos discontinuos de tamano f(Xk)en
cada Xk,k =12,.... Siguiendo la misma idea del caso continuo, se toma unude un

distribucion uniforme sobre (0,1). Encontrando X, tal que:

[

F(x.,)<u<F(x)=Pr(x<x)=> f(x)

i=1

EntoncesXes el valor buscado (observar que F(XO)EO). El algoritmo se muestra en el

siguiente grafico:

Figura 2: Distribucién discreta

rrce 7’ . . 28 .
En ambas gréficas, se emplea un nimero aleatorio (pseudoaleatorios””)u elegido de una
distribucion uniforme(O,l)para encontrar un numero aleatorioxde una distribuciéon con

funcion de distribucion acumuladaF. En la actualidad, algunos paquetes estadisticos

: : , 29
cuentan con este modelo para realizar simulaciones”™".
El método Bootstrap

Consideremos el siguiente conjunto de datos (X1, Xopeeny Xn)de tamanon, la cual corresponde

a informacion histérica de riesgos de sobrecostos y sobreplazos asociados a proyectos

28 . , - , .
Resulta contradictorio pensar que un método deterministico genere niimeros aleatorios.
29 . . . ;. .
En la actualidad, existen software que complementan a Excel, tales como CrystalBall y ®Risk, permitiendo entregar informes
estadisticos completos del sistema simulado, en base a miles de iteraciones.

192
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similares al proyecto en evaluacion, los pasos para la aplicacion de la metodologia Bootstrap

son los siguientes:

&  Se procede a construir una muestra de tamafion, con los elementos de la muestra
original. A la nueva muestra se le conoce como muestra Bootstrap.

& La construccion de cada uno de los elementos de la muestra es realizando extracciones
con reemplazo de la muestra original, hasta completarn elementos, donde es posible
que se repitan algunos de los elementos que conforman el conjunto de datos.

&  Este proceso se repite una cantidad finita de veces. Para cada muestra Bootstrap se
procede a calcular su media y desviacion estandar.

& Para la cuantificacion del riesgo, se procede a realizar el calculo del valor promedio del
conjunto de media y las volatilidades obtenidas para cada una de las muestras
Bootstrap, es decir,uyc . Con estos nuevos valores, se procede a aplicar la Regla
Percentil 5-50-95, de la siguiente manera:

Cuadro 1: Regla Percentil 5-50-95
1 —-164G H 1+164c
Donde:
m m
2t 2.0
— _ = — _ =l
H= y o=
m m

Mi:  Media de la muestra Bootstrapi

O;: \Volatilidad de la muestra Bootstrapi

m: Numero de muestras Bootstrap

A continuacion, se muestra un ejemplo de aplicacion de la metodologia Bootstrap, donde la

muestra original corresponde a inversiones iniciales de diferentes proyectos de

infraestructura en un sector determinado de caracteristicas similares:
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Cuadro 2: Bootstraping de inversiones iniciales de proyectos de infraestructura

---ﬂ-ﬂ-ﬂﬂﬂn

Muestra original 125 128 118 126 128 124 120 117 120 128 122

Bootstrap 1 129 127 132 132 132 125 128 120 129 116 .. 124 124,17 5,75
Bootstrap 2 124 128 125 128 129 120 124 128 120 119 .. 117 125,00 4,90
Bootstrap 3 117 117 120 126 120 124 129 128 129 126 .. 124 123,60 4,61
Bootstrap 4 119 120 129 124 128 128 124 128 120 120 .. 120 122,73 511
Bootstrap 5 128 122 127 125 115 128 116 128 115 129 .. 120 124,93 5,04
Bootstrap 6 132 127 127 116 124 129 125 122 117 132 .. 132 123,77 5,57
Bootstrap 7 132 122 127 125 126 120 125 127 129 120 .. 120 124,40 4,48
Bootstrap 8 125 122 125 122 120 129 129 132 128 116 .. 128 12580 4,15
Bootstrap 9 123 129 128 128 126 117 128 125 120 129 .. 122 124,70 3,55
Bootstrap 10 117 128 123 117 123 115 116 123 125 125 .. 124 122,43 4,55

124,07 4,63

El cuadro anterior, muestra un ejemplo donde el tamano de la muestra es igual a 30, y se
han generado 10.000 muestras Bootstrap a partir de la muestra original, para cada una de
las cuales se ha procedido a calcular su media y volatilidad. De dicho calculo, se obtiene los

siguientes resultados: 7 =124,07 yo =4,63. Con estos valores se procede a cuantificar el

riesgo asociado al proyecto en evaluacion, aplicando la Regla Percentil 5-50-95.

Cuadro 3: Regla Percentil 5-50-95 del ejemplo Bootstrap

P Po

116,45 124,07 131,69
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ANEXO V: MODELOS ESTOCASTICOS PARA
VALORACION DEL RIESGO DE DEMANDA

Se desarrollo el proceso de valoracion de los ingresos, mediante el calculo del valor esperado
del costo del riesgo de los ingresos por terceras fuentes (E[CRlN]) cuya expresion es la

siguiente:

m 1| maxil+ p,)" _Hij=1(1+pj,ik)|o}
2.2 (

E[CRIN] ——° i
m k=1 i=1 (1+r)k

Donde el Unica variable es el pardmetro p;; , por consiguiente, la valoracion del E[CRIN]
implica modelar la tasa Pji.» por medio de modelos estocasticos. El primero modelo es

conocido en la literatura financiera, porque, se emplea para modelar el precio de la accion
(Dixit y Pindyck (1994)). El segundo modelo se fundamenta en la relacién que existe con

la proyeccion del crecimiento del PIB.
Modelo Browniano Geométrico

Un proceso de Markov es un tipo particular de proceso estocastico donde tnicamente el
valor presente de una variable es relevante para predecir el futuro. La historia pasada de la
variable y la forma en que el presente ha surgido a partir del pasado son irrelevantes. Un
Proceso de Wiener (PW) es un tipo de proceso estocastico de Markov en el cual el cambio
promedio del valor de la variable es cero y el cambio de su varianza es igual a uno por unidad
de tiempo. EI PW primero fue aplicado en el campo de la fisica para describir el movimiento
de una particula que esta sujeta a un gran niimero de pequenos choques moleculares y fue

llamado Movimiento Browniano.

Si un proceso estocastico {Zt,t ZO}Sigue un movimiento Browniano, verifica las siguientes

propiedades:
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&  Propiedad I: El cambio en el valor de Z,, AZ,, sobre un intervalo de tiempo con

longitud At es proporcional a la raiz cuadrada de At donde el multiplicador es una

variable aleatoria; especificamente,

Az, =7, 5 —Z, = VAL

Donde ¢, es una variable aleatoria normal estandar. Por consiguiente, los valores de
AZ, siguen una distribucién normal con media cero y varianza igual a la variacién del

tiempo (At ) sobre el cual se mide AZ, .

&  Propiedad II: Los incrementos en el valor de Z, para dos intervalos de tiempo disjuntos

son independientes.

Utilizando los principios del calculo ordinario donde es usual considerar el limite de

pequeiios cambios como cambios muy proximos a cero, el PW es el limite de At — 0del

proceso descrito para Z,.

Un PW no es diferenciable con respecto al tiempo como demuestra el hecho de que:

2
El L% - S_tzz 1 — 0, cuando s—t — 0.
s—t (S—t) s—t

Sin embargo, es util para definir un término para la expresiénd%. Un término

comunmente usado en ingenieria para denotar a esta cantidad como ruido blanco. El
proceso de ruido blanco es la derivada del Proceso del Movimiento Browniano (PMB), el
cual no existe en el sentido normal.

El PMB Estandar tiene una tasa de rendimiento esperado igual a cero y varianza igual a uno.

& La tasa de rendimiento esperado igual a cero significa que el valor esperado de Z, en

cualquier tiempo futuro es igual al valor actual.
& La varianza igual a uno significa que la varianza del cambio en Z en un intervalo de

tiempo de longitud T esiguala T .
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El PMB es la base para una coleccion de procesos mas generales. Estas generalizaciones son

obtenidas al insertar ruido blanco en una ecuacién diferencial ordinaria.

Un PMB Generalizado es del tipodx, =adt+bdz,, dondeaybson constantes y Z, es un

PMB. Para comprender la ecuacion, se considerara cada uno de los componentes por

separado.

& El primer término implica que X tiene una tasa de crecimiento esperado dea por
unidad de tiempo.

& El segundo término implica que el dz, puede ser considerada como la adicién de ruido

o variabilidad de la trayectoria seguida porX. La cantidad de este ruido es b veces el
diferencial del PMB.

Por lo tanto, para un intervalo de tiempo pequefio, el cambio en el intervalo de X, AX,, es

dado por:
A% = aAt +be+/At
Asi AX, tiene una distribucién normal con media aAt y varianza b’At.

Ademas de la generalizacion del PW es posible obtener el Proceso de It6, donde las

constantes @ ybson funciones que dependen de X, yt. El proceso de Itd es de la forma

(Steele, 2000), (Hull, 2002):

dx, =a(x,t)dt +b(x,t)dz,

Definicion del proceso del Movimiento Browniano Geométrico (PMBG)

El caso del precio de las acciones es ligeramente diferente del PMB Generalizado. En el caso
del PMB, se asume una tasa de rendimiento esperado constante. Sin embargo, la tasa de
rendimiento esperado del precio de las acciones no es constante. Para el precio de las
acciones, el retorno de la inversion se asumira que es constante, donde la tasa de retorno en

un tiempo dado es la tasa de rendimiento esperado para el valor de la accion. Por lo tanto
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suponer que la tasa de rendimiento esperado es constante para el caso del PMB es

inapropiado y necesario (Hull, 2002).

Sea Y, el precio de la accién en el tiempoty se supondra que la tasa del rendimiento
esperado es Y, para alguna constante 4. Esto significa que en intervalo de tiempo At, el
incremento esperado en Y, es uY,At. El pardmetro constante , es la tasa de retorno
esperado. Si la volatilidad del precio de la accion es cero, entonces el modelo implica que
AY, = Y, At, en el limite cuando At — 0, el precio esperado de la accién en el tiempo T

finalmente se convierte en E[YT ] =Y,e*", dondeY, es el precio de la accién enT =0.

Sin embargo, el precio de la accion tiene volatilidad. Por consiguiente, teniendo esto en

consideracion, el modelo anterior puede ser expresado como:

%w”agtm

t

El primer término de la ecuacion es el valor esperado del retorno de la accidn para un periodo
Aty el segundo término es la componente estocastica del retorno. Donde o es la tasa de la
volatilidad.

2

d(Ln(Y,)) :(y—%jdt+odzt

Ln(Y;) —Ln(Y,) = Ln@—Tj ~N (u—%zj(T ~t)o*(T -t)

t

Seal, = Ln(—t la tasa de crecimiento del precio de la accion y A un intervalo de tiempo

t-1
dado entre dos observaciones. Por ejemplo, A =1 entre Y, y Y, ;. La distribucion de I; sigue

una distribucion normal con parametros especificados,

2
.~ N (,u—%JA,O'ZA

198




De las ecuaciones anteriores, la tasa de rendimiento esperado vy la varianza del movimiento
browniano geométrico pueden ser estimados a partir de la media muestralry el error

estandar de los datos.
0_2
r=Ln(Y,)-Ln(Y.,) . E(rt ) = [/u - 7JA ’ V(rt): oA

ro 2t sr=\/ : i(n—r)z

(n-1)

Sr

r
A2

s
2

Con los parametros estimados, es posible modelar las trayectorias muestrales de cualquiera
de las formas siguientes. La primera es por medio de las ecuaciones en diferencias de la

ecuacion de difusidn,

%:,uduodzt:muogt\/a

t-1

dY, = Y, dt + oY, dz,
Y, Y, , = uY, dt + oY dt + oY, g dt
Y, = L+ dt)Y,_, + (o/dt)Y, &, donde & ~ N(0)

Alternativamente, los datos pueden ser modelados con los resultados obtenidos luego de
aplicar el Lema de It6. Este procedimiento requiere de calculo estocastico para la obtencion
de los resultados (Allen, 2007).

Ln(Y,) = Ln(Y,) +(,U _%2} + oz

Y, = Yoe{[ﬂ_(f}wzt} =Y e[(ﬂf;}wgp\ﬂ

-0
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De aqui se observa, que la distribucion de Y,, la varianza serd mayor a medida que se aleje

del punto t, dado que esta positivamente relacionado cont. Ademas de ser un excelente

enfoque para simular la dinamica de la demanda.

Es recomendable realizar pruebas de hipdtesis estadisticas que verifiquen la idoneidad tanto
de la informacion original como de la simulada. En este sentido se recomienda la prueba de
Dickey-Fulleraumentada u otras pruebas de co-integracion de series para estimar raices

unitarisas.

Modelo en tasa de crecimiento

En este caso la metodologia consiste en asumir un valor para la elasticidad y con ella predecir
los ingresos de la demanda a través de la proyeccion del crecimiento del PIB. Se asume que

la elasticidad de los ingresos es igual a 1.

Dado la distribucion de probabilidad de la tasa de crecimiento del PIB, por medio del método
de Monte Carlo se obtiene una tasa de crecimiento del PIB( A, )y por lo tanto una tasa de

crecimiento de los ingresos de demanda ( p ), dado que:
Py =1x4;

Como se tiene el punto de partida de los ingresos y su tasa de crecimiento, es posible

estimar los ingresos de cualquier afio:
N -
Yt:YOXH(1+pj)’ p;iid(p,0;,) (1)
j=1

Si la expresion (1) que describe el movimiento de los ingresos es transformada por medio de

la funcion logaritmo, se obtiene:

Ln@(—‘): Ln f[(1+ 2) |=Lnv) = Ln(YO)+iLn(1+ 1) (2)

0
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La expresion en (2), corresponde a una ecuacién estocastica de la demanda, la cual se puede

expresar en funcién de la distribucién Lognormal ( Ln) de la siguiente manera:

1, , ,
Ln(Y,) = Ln(Y) +Ln(e"™ 2" e (7 ~1))

Es decir, el valor de la variable cambia en una unidad de tiempo en una cantidad que se

distribuye Lognormal.

Bajo este procedimiento se puede estimar el perfil de la demanda para todo el horizonte del
proyecto. De esta forma si el periodo establecido para el contrato es dek afos, en cada una
de las muestras, de las 10,000 muestras que genera el método Monte Carlo, generarak tasas
de crecimiento del trafico de cargas para cada ano, es decir, desde el afo 1 hasta el anok, y
en consecuencia se obtienekx 10.000 ingresos de demanda, las cuales deberan ser

comparadas con el perfil de requerimientos financieros garantizados por el Estado.
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ANEXO VI: MODELO ECONOMICO-FINANCIERO

En esteanexose describe el modelo econdémico-financiero que simula y sistematiza la
perspectiva de evaluacion del desarrollador frente a un proyecto de infraestructura vy
servicios relacionados, determinando las condiciones econémicas y financieras para que el
proyecto sometido a evaluacion sea viable y atractivo. En el modelo de evaluacion esta
basado el calculo de presupuesto de capital y valoraciéon de empresas, que es ampliamente
usado en el campo de las finanzas. Lo anterior, implica descontar una corriente de flujos

futuros a una tasa de descuento privada, y calcular su valor actual neto.

Dentro de estas condiciones, el beneficio que presta el modelo econémico-financiero tiene
relacion con determinar si distintas variables vinculadas tanto a las inversiones iniciales del
proyecto, a los costos de mantenimiento, operacion y administracion y conservacion
relacionadas con el modelo de negocio, asi como también al financiamiento del mismo, son
las adecuadas para que un desarrollador pueda interesarse en participar en la licitacion del

proyecto, y su posterior financiacion con recursos del mercado financiero.
Estructura del modelo de evaluacion

El modelo econdmico-financiero que se proporciona como ejemplo, presenta los siguientes

componentes:

Flujo de ingresos:

& Ingresos provenientes del sector publico (pagos que se dividen en fijos y periddicos en
el tiempo, pagos contingentes que dependen de una condicion, pagos en funcion de la
cantidad que el desarrollador efectivamente preste (tarifas sombra).

& Ingresos de terceras fuentes (tarifas al usuario, arrendamientos, valor residual si

corresponde, entre otros).

Flujos de egresos:
& Gastos o costos de operacién.
& Gastos o costos de mantenimiento mayor y/o rutinario.

o Gastos de administracion.
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Otros componentes:

Inversion inicial.

Depreciacion y amortizacion de las inversiones.
Impuestos.

Flujo de caja del proyecto.

Desembolsos de fondos de la deuda.

Servicio de deuda (pago, dividido en intereses y amortizaciones).
Comisiones y gastos del financiamiento.

Razdn de Cobertura del Servicio de la Deuda (RCSD).
Cuentas de reserva para el servicio de la deuda.
Fondo de reserva para mantenimiento.

Estado de resultados.

Balance.

SCIRO R AR AR AR OGO R C AR CAR O O ¢

Flujo para el desarrollador (retorno al capital)
Definiciones y parametros

Dentro del modelo generalmente se contempla un panel de control donde se centralizan los
parametros y variables que se utilizan a través del modelo, de modo que los analisis,
sensibilidades, graficos y control en general que se quiera realizar sobre el modelo se pueda
implementar desde un tinico centro de control y observar inmediatamente los resultados que

arroja el modelo, para cada conjunto de supuestos.
Modalidades de negocio
La modelacion financiera debe estar orientada a distintas formas de modalidades de negocio,

seguin se trate de APP puro o APP combinado, lo que da como resultado una combinacion

particular de pagos:

Cuadro 1 Estructura Pagos del sector Pago de
Modalidades del modelo de comercial publico usuarios

negocio base consideradas APP puro PPDy PPU NO
A PPD y PPU SI
combinado

Tratandose de proyectos APP puros o combinados que contemplen aportaciones de recursos
federales presupuestarios de los previsto en la fraccion | del articulo 3 del Reglamento de la

YAOK]
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Ley APP, el analisis sobre la viabilidad econémica y financiera debera incluir un apartado o

seccion especifico sobre la factibilidad de tales aportaciones durante la vigencia del

proyecto, en que se muestren sus efectos en las finanzas de dicha Dependencia y Entidad,

con estimaciones originales como en escenarios alternos.

Este apartado o seccion debera elaborarse considerando supuestos razonables sobre las

asignaciones y erogaciones presupuestarias de la dependencia y entidad interesada; la

distribucion de riesgos de proyecto de que se trate; asi como los otros contratos de

asociacion publico-privada de la propia Dependencia o Entidad.

®

APP puro

Para el caso del APP puro, existen generalmente dos pagos que realiza la entidad
contratante al desarrollador: el Pago por Disponibilidad (PPD) y el Pago por Uso
(ppPU).

El PPD esta formado por dos componentes: la primera asociada a la inversion y la
segunda componente asociada a los costos de operacion y conservacion. La
componente asociada a la inversion esta disenada para asegurar el pago de la deuda
requerida para efectuar las obras de acuerdo a las condiciones establecidas, mientras
que la componente asociada a los costos de operacion y mantenimiento busca

asegurar la prestacion del servicio asociado a la infraestructura.

PPD = PPD,,, +PPD,,.

Inv

El pago por disponibilidad de la componente de inversién( PPD,,,) corresponde al
valor presente del pago por concepto de inversion que efectta la entidad contratante
al desarrollador, calculado a la tasa de descuento del sector privado y el PPDg,,.
corresponde al valor presente del pago por concepto de operaciéon, mantenimiento y
conservacion, determinandose como la anualidad que iguala el valor presente de los
costos de operacién, mantenimiento y conservaciéon( OMC ), calculado generalmente

con la tasa de descuento del sector privado.
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®  APP combinado
Esta modalidad de negocio presenta las mismas caracteristicas que la modalidad de
APP puro, con la salvedad de que se incorpora el pago de los usuarios a través de una

tarifa por la utilizacion del servicio.

En el caso que no hay Pago Por Disponibilidad ni Pago Por Uso por parte de la entidad
contratante, entonces la estructura financiera se compone de una mezcla de recursos
privados (deuda mas capital) y recursos publicos (subsidio o aporte inicial a fondo
perdido a la construccién) que permita hacer financieramente viable el proyecto. El
modelo determina dicho subsidio (S) resolviendo siempre la ecuacién VAN(r*)=0,

donde r* es la rentabilidad objetivo del desarrollador.
Estimacion de los ingresos y egresos operativos

La proyeccion de ingresos y egresos debe estar construida dentro del modelo, de modo que
claramente se puedan rastrear los supuestos y parametros que se utilizan en la estimacion.
Por ejemplo, debendarse a conocer las tarifas, la cantidad de prestaciones de servicios, los
gastos de administracion, costo unitario de operacion, el porcentaje sobre la inversion que se
ha supuesto como costo de mantenimiento o una estimacion basada en modelos precisos, el

porcentaje sobre la inversion que se ha supuesto como valor residual, entre otros.
Los ingresos deben estar desglosados al menos en las siguientes partidas:

Financiamiento — compromisos firmes
Financiamiento — compromisos contingentes
Financiamiento - valor residual (si corresponde)
Financiamiento - tarifas sombra

Ingresos de terceras fuentes - tarifas al usuario

SO R

Ingresos de terceras fuentes - valor residual (si corresponde)
Los egresos deben estar desglosados al menos en las siguientes partidas:
Costo operativo

Costo mantenimiento

Costo inversion

SO0

Impuestos
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Supuestos en apalancamiento de deuda y capital

Generalmente los proyectos de APP presentan niveles de apalancamiento entre 70:30 y
90:10. Esto significa que entre el 70% y el 90% de los fondos requeridos para el desarrollo
del proyecto son provistos por el sector financiero por la via de una deuda bancaria, bonos, u
otro instrumento financiero. Cuando la totalidad de los ingresos que recibe el desarrollador
proviene de una entidad o dependencia gubernamental, es decir una modalidad de APP puro,
el disefio del modelo de negocio base, y el correspondiente calculo de pagos periddicos, debe
estar mas cercano a financiamiento de deuda del 90%. Mientras que en la medida que
mayor sea el componente de los ingresos que proviene de los usuarios, es decir en un APP

combinado, el porcentaje de deuda debe estar mas cercana al 70%.

Por otro lado, el nivel de deuda que el sector financiero es capaz de poner a disposicion del
proyecto tendra directa relacion con la percepcion de riesgo que los agentes financieros

tengan sobre el mismo.

Para determinar el apalancamiento adecuado para ser utilizado en el modelo econémico-
financiero en cuestion, probablemente la aproximacion metodolégica mas precisa es
simplemente recurrir a entidades financieras, presentar el proyecto en los términos que se
desea contratar, y consultar directamente a juicio de tales entidades cuales serian las

condiciones financieras factibles de ser implementadas.

Como un antecedente importante, se debe tener en consideracion que el nivel de
apalancamiento dependera del tipo de proyecto o modalidad de negocio a evaluar, y de otros
factores tales como si el financiamiento es a una tasa variable o fija, si existe riesgo de

demanda, qué calidad crediticia posee la entidad encargada de los pagos, entre otros.

Tasa de costo de capital del desarrollador

Para la estimacion del costo de capital de un potencial desarrollador, y en consecuencia los
pagos periddicos que la entidad gubernamental debera realizar bajo una modalidad APP, se
debera solicitar a sus asesores financieros usar el modelo de valoracion de activos de capital
(en adelante CAPM por “Capital AssetPricingModel”). El modelo anterior es ampliamente

usado en el campo de las finanzas, ingenieria financiera y en teoria de portfolios.

30 . .
También se conoce como costo del equity
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En consecuencia, para medir el costo de capital o la rentabilidad esperada de los
desarrolladores en los proyectos APP se debera usar el modelo de valoracion de activos de
capital CAPM. Para lo anterior, se debe asumir que en equilibrio, undesarrollador deberia
esperar recibir por sus capitales invertidos (equity) al menos la tasa libre de riesgo mas un

premio por el riesgo especifico del proyecto determinado por el factor Beta.

Para su aplicacion a un pais especifico, una adaptacion implica realizar un cambio al modelo
CAPM tradicional que consiste en agregarle un término que refleje un premio por riesgo-pais

asociado en este caso a México.
La aproximacion se presenta en la siguiente ecuacion:

E(R,)=E(R;)+Bx(R, —E(R;))+PRP

Donde PRP es Premio por Riesgo Pais, E(R; ) es el valor esperado de la tasa libre de riesgo,

R, es el retorno del portfolio de mercado y £ es un factor que mide la covarianza entre el

riesgo del proyecto y el riesgo de mercado, es decir el riesgo que no es diversificable por la

potencial sociedad desarrolladora.

El valor esperado de la tasa libre de riesgo a utilizar correspondera al promedio simple del
retorno del tesoro de los Estados Unidos de Norteamérica desde la fecha equivalente a tres
meses anteriores a la presentacion del Comparador a la Secretaria de Hacienda y Crédito

Publico.

La tasa de retorno portfolio de mercado( R,,)en funcién del indice Standard and Poor’s 500

(S&P 500) tomando un periodo de los Gltimos 40 afios. Otro valor podra ser reportado en la

medida que esté debidamente fundamentado.

Respecto al premio por riesgo pais( PRP )se deberd usar el promedio diario simple
correspondiente a los ultimos 12 meses con tres meses anteriores a la presentacion del
Comparador a la Unidad de Inversiones de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. La
fuente de dicha informacion sera el EMBI+ Meéxico, calculado por el banco de inversion JP

31
Morgan™.

31 e .
Informacion disponible de manera actualizada se encuentra en:
http://www.banamex.com.mx/esp/finanzas /historicos /economia_int/ei_riesgo_pais.jsp?init=2010&offset=

207
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Para cada sector, el valor del factor £ a utilizar sera el que se muestra en el siguiente cuadro:

Cuadro 2: Valores de betas clasificados por sector

Carreteras (a) 0.74 8 Aeropuertos (a) 0.53

2 Puertos (e) 1.26 9 Transporte Publico (e) 0.66
3 Aguas (e) 0.74 10 Edificacién Publica (a) 0.30
4 Telecomunicaciones (e) 1.56 11 Hospitales (a) 0.30
5 Energia -Generacién (e) 0.66 12 Recintos penales (a) 0.30
6 Energia - Distribucién (e) ~ 1.00 13 Cultura y Deportes (a) 0.90
7 Ferrocarriles (e) 0.58 14 Carreteras sin cuota 0.50
15 Plantas de Tratamientos (a)  0.50

Nota: (e) Beta equity, (a) Beta activos

Para transformar el Beta activos( /3, )a Beta de equity( /3, )se deberd usar la siguiente

expresion:

ﬁe = ﬁa X 1+(1—t)><—

Dondetes la tasa de impuesto a la renta que se aplica en México,W, es el porcentaje de

capital (equity) en el financiamiento del proyecto APP, yW, es el porcentaje de deuda en el

porcentaje del proyecto APP.

Para los sectores clasificados entre el 2 y el 6 la fuente para el Beta es Banco Mundial
(2005)** y para los sectores 7, 8 y 9 la fuente es Banco Mundial®. Para el resto de las
clasificaciones la fuente es AustralianGovernment (2008)34. Para el sector 1 la fuente es la
Agencia Nacional de Transportes Terrestres (AATT) de Brasil que reporta indicadores

internacionales en el sector vial basados en informacion Bloomberg.

Para los casos de proyectos APP en sectores en que el factor Beta no se encuentre definido

en la tabla anterior, entonces la entidad gubernamental que presenta el Comparador debera

**Sirtaine, S., Pinglo, M., Guash, J. y V. Foster (2004) "How Profitable are Infrastructure Concessions in Latin America?Empirical
Ewdence and Regulatory Implications.Trend and Policy Options 2. The World Bank Group

**Alexander, I. , Estache, A. y A. Oliveri (1999) "A Few Things Transport Regulators Should Know About Risk and the Cost of
Capital” The World Bank Group
* Australian Government (2008) Discount guide methodology guidance. Technical Note5,
NationalPublicPrivatePartnershipsGuidelines. December2008.
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acompanar informacion fundada con la mejor estimacion de dicho factor segun les sea

sugeridas por sus asesores financieros.

Asimismo, si a través de nueva evidencia estadistica o documental, algunos de los valores de
Beta que se encuentran en el cuadro anterior, sufren variaciones hacia arriba o hacia abajo,
entonces la entidad gubernamental podra presentar estudios fundados que respalden los
nuevos valores. La SHCP podra realizar actualizaciones a los factores Beta y estos seran
materializados a través de Notas Técnicas especificas que seran consideradas como

35
addendum al presente documento™.
A continuacion se muestran dos ejemplos.

Ejemplo 1: Se asume que el premio por riesgo pais( PRP )asciende a 1% y el Factor Beta en

equity es igual a 0.64. El modelo CAPM calcula un costo de capital igual a:

E(R,) =5.8% + 0.64 x (10.4% —5.8%) +1% = 9.74%

Ejemplo 2: Se asume que el premio por riesgo pais( PRP )asciende a 1%, el retorno
promedio de los bonos del tesoro americano a 30 afios a 5.8 y el factor Beta de activos es

igual a 0.90. La estructura de capital es 60% para deuda(\W, )y 40% para equity(W, ). La

tasa de impuesto a la renta(t Jes 25%.

El primer paso es transformar el Beta de activos a Beta en equity a través de la siguiente

expresion:

B - ﬁax[1+(1—t)x‘%

e

0.60

=0.90x[1+(1-0.25
Pe x[1+( )* 520

=0.90x[1+0.75x1.50] =0.90x 2.125=1.9125

Por ejemplo, teniendo informacién de estados de resultados y balances de las compaiiias privadas que participan en APP en
México seria posible calcular un Beta contable y contrastarlo con los Betas sectoriales. Al respecto, una metodologia para Betas

contables aplicada a Chile se encuentra en Hinojosa (2010).
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El segundo paso es calcular el costo de capital usando el Beta del equity calculado:

E(R,) =5.8% +1.91x (10.4% —5.8%) + 1% =15.31%

Tasas de interés nominales y tasas de interés reales

Como se ha sefalado, el comparador publico privado expresara los beneficios y costos a
precios de un solo ano, preferentemente el del ejercicio fiscal en curso, y por lo tanto los
flujos de caja y las tasas de descuento deberan ser consistentemente trabajadas en términos
reales. La ecuacion de Fischer convierte tasas de interés nominales a tasas de interés reales a

través de la siguiente expresion:
A+i)=A+r)x@A+n)

. (1+i) 1
@+n)

Donder es la tasa de interés real que debera usarse en el calculo de los flujos del comparador.

La tasai es una expresion de tasa nominal y 7 es la tasa de inflacion esperada.

Ejemplo: La tasa de interés de deuda nominal asciende a 8.55%. Entonces la tasa de interés

real asciende a:

_(+i) ,_ (1+0.0855)

- ~1=5.39%
1+ 7) (1+0.03)

Para el calculo de las tasas se usaran dos decimales, para lo cual se aproximara la tercera cifra
decimal y se redondeara a la mayor. En el caso anterior la cifra era 5.388% y se aproxima a
5.39%.

Aproximacion a tasas a pesos mexicanos
Debido a que las tasas y parametros anteriores se encuentran expresados en dolares, y

teniendo en consideracion que la moneda con que sera calculado el CPP sera el peso

(MXM), se debera usar el Cross CurrencyBasis Swap. Los Swaps de monedas involucran el
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intercambio de una serie de flujos en una moneda, por otra serie de pagos en una moneda
distinta. Las condiciones y la frecuencia de los pagos del Swap son acordados de antemano
por las partes. Estos instrumentos pueden ser pactados de tasa fija v/s tasa fija, fija por
flotante (y viceversa) o flotante por flotante. La informacidn anterior, actualizada a la fecha
de presentacion del analisis de VPD debera ser consultada a la Unidad de Crédito Publico de
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. No obstante lo anterior, la Unidad de Crédito
Publico de la SHCP podra autorizar la aplicacion de la metodologia del Comparador en
ddlares.

Estimacion de los costos financieros

Al momento de realizar la modelaciéon financiera deberan buscarse y fundamentarse los
diferentes supuestos de tasa a utilizar. Para la alternativa de un crédito bancario que utilice
como tasa base la TIIE, pero que no utilice un Cap de TIIE, se puede encontrar facilmente la
cotizacion diaria de la TIIE en publicaciones financieras y medios de comunicacion en
general. Debera seleccionarse la tasa TIIE mas apropiada, concordante con el periodo de
pago de intereses del crédito (por ejemplo, la TIIE de 180 dias para un crédito con pagos de
intereses semestrales). En caso el crédito cuente con un Cap de TIIE, debera considerarse

para efectos del modelo el nivel de dicho Cap.

Es importante tomar en consideracion que la construccion del modelo financiero
probablemente se realizara bastante tiempo antes de que se produzca el cierre financiero,
por lo tanto las tasas que efectivamente se utilicen el modelo de cierre podrian ser
materialmente diferentes en la realidad. Para efectos de estimar los Pagos APP, sin embargo,
si la modelacion financiera se desarrolla o se actualizan sus supuestos en una fecha proxima
a la licitacion, es previsible que los supuestos de tasa base utilizados por la autoridad sean los

mismos que los de los potenciales licitantes.

La estimacion del nivel de sobretasa del crédito es mas compleja, pues involucra, por una
parte, estimar el nivel de riesgo que podria alcanzar la deuda del proyecto y por otra realizar
una lectura de mercado respecto de sobretasas vigentes en ese momento para el nivel de
riesgo estimado.
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Para el caso de una bursatilizacion, que normalmente se estructura con una tasa fija, la
estimacion de la tasa base parte por una medicion del concepto de duration® del
instrumento bursatil que se esta considerando para financiar el proyecto. Una vez calculado
el duration del instrumento, se buscan cotizaciones recientes en el mercado de un
instrumento emitido por el Gobierno Federal que posee similar duration, o se toman dos
instrumentos gubernamentales, uno de duration inferior y otro superior, y se intenta
interpolar la cotizacion que tendria un instrumento Federal de igual duration. Los
instrumentos de largo plazo del Gobierno Federal normalmente utilizados como
benchmark®” son los “Bonos M" para emisiones en pesos y los “Udibonos”, para emisiones
en UDIs. Las cotizaciones diarias de estos instrumentos pueden obtenerse de diversos
medios de comunicacion impresos y en linea o de informes semanales especializados que

emiten bancos y casas de bolsa.

Una vez determinada la tasa base es preciso estimar la sobretasa, que en este caso es mas
facil puesto que los instrumentos bursatiles son de oferta publica y existe informacion
publica acerca de sus cotizaciones y sobretasas, lo que normalmente no ocurre con las

sobretasas bancarias.

Por lo anterior no es necesario realizar una lectura de mercado con los inversionistas, sino
que se recomienda recurrir a informes financieros recientes que preparan periddicamente
diversos bancos o casas de bolsa, y que analizan en profundidad las cotizaciones de
instrumentos de renta fija privados y publicos durante el periodo de anlisis (normalmente
semanal o mensual), y muestran niveles de sobretasa para instrumentos privados de
distintas categorias de riesgo. Puesto que se estructura una emision bursatil para alcanzar un
cierto nivel de riesgo, utilizando estas publicaciones se podra encontrar la sobretasa

promedio para instrumentos privados calificados en dicho nivel.

La estructuracion de cualquier financiamiento normalmente requiere de incurrir en gastos
asociados al proceso, pues este normalmente involucra la contratacion de asesores expertos,
técnicos, juridicos y financieros, que en conjunto ayuden a evaluar y estructurar los riesgos
del proyecto y su financiamiento. Los gastos asociados a los financiamientos bancarios
normalmente son menores a los que requiere un financiamiento bursatil, pues estos ultimos
requieren de actividades adicionales, tales como calificaciones crediticias, registro ante la

Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y Bolsa Mexicana de Valores (BMV).

**Duration: Término en inglés que se refiere al concepto financiero conocido como la “Duracién de Macauley”, que se define como el
tiempo promedio en que el tenedor del bono obtiene los beneficios del mismo. También la duracién puede ser interpretada como la
sensibilidad de los cambios relativos en el precio de un instrumento de renta fija ante cambios en la tasa de interés de mercado.
*’Benchmark: Término en inglés que describe un indice o punto de referencia a utilizar.
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GLOSARIO DE TERMINOS

Adjudicatario: persona natural o juridica que se adjudica un proyecto desarrollado bajo
alguna modalidad. Una vez firmado el contrato de concesion, el adjudicatario se

transforma en desarrollador.

Analisis costo v beneficio: Tipo de analisis que permite demostrar que los proyectos
son susceptibles de generar un beneficio social neto, considerando los costos vy

beneficios directos e indirectos que se generan para la sociedad.

Analisis de conceptualizacion: analisis cuyo objetivo es determinar cual entre dos
alternativas de solucidn es la mas conveniente, con el fin de determinar su rentabilidad

social y su contribucidn al cumplimiento de las metas de la dependencia o entidad.

Analisis econdmico-financiero: analisis efectuado una vez identificados los esquemas
de APP bajo los cuales podria desarrollarse el proyecto a fin de determinar la viabilidad
financiera del proyecto de desarrollarse bajo cada una de las tres modalidades de

ejecucion: APP puro, APP combinado y APP contingente.

Analisis de elegibilidad: consiste en determinar en funcion de una serie de criterios y en
etapas tempranas de analisis y evaluacion de la modalidad de ejecucion, la
potencialidad que tiene un proyecto de inversion y servicios para desarrollarse a través

de un esquema APP, a través de la cuantificacion de un indice de Elegibilidad (IEAPP).

Analisis de sensibilidad: analisis sobre un conjunto de variables y en el cual se adoptan
diferentes escenarios sobre diversos valores de éstas. Se establece una matriz con

diversos escenarios y resultados.

Analisis de rentabilidad:Tipo de analisis del proyecto de inversidon cuyo objeto es
conocer el efecto neto de los recursos utilizados en la produccion de los bienes o
servicios sobre el bienestar de la sociedad en su conjunto.

Dicha evaluacion debe incluir todos los factores del proyecto, es decir, sus costos y
beneficios directos, asi como las externalidades y los efectos indirectos e intangibles

que se deriven del mismo.
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Analisis de riesgos: Matriz que presenta de forma ordenada los riesgos de un proyecto
donde se exponga su descripcion, cuantificacion y asignacion, ya sea al sector publico
o al privado, asi como las estrategias de mitigacion, independientemente de la
asignacion de los mismos. Dicha matriz, permitira obtener los costos por riesgo, tanto
para el proyecto publico de referencia como para el proyecto de asociacion publico-

privada.

Analisis de tipologia de APP: analisis que se realiza para justificar el esquema de APP
mas conveniente dependiendo si el proyecto es un proyecto productivo o no

productivo.

Asignacion de riesgos: corresponde a la distribucion de responsabilidad sobre la
administracion de los diferentes riesgos de un proyecto. Se ve reflejada en una matriz

de riesgos y en el Contrato APP.

Asociacion Plblico Privada (APP): es una tipologia general de relacidn publico privada
materializada en un contrato entre una organizacion publica y una compania privada
para la provision de bienes publicos y de sus servicios relacionados en un contexto de
largo plazo, financiados indistintamente a través de pagos diferidos en el tiempo por
parte del Estado, de los usuarios o una combinacion de ambas fuentes. Dicha
asociacion se traduce en retencion y transferencia de riesgos, en derechos vy
obligaciones para las partes, en mecanismos de pago relacionados con la disponibilidad
y el nivel de servicio de la infraestructura y/o servicio, incentivos y deducciones, y en
general, en el establecimiento de una regulacion integral de los estandares de calidad

de los servicios contratados e indicadores claves de cumplimiento.

Bancabilidad de un contrato: conjunto de condiciones juridicas y econdmico-
financieras enddégenas y exdgenas que permiten que mas de un agente del mercado
bancario o del mercado de capitales o ambos a la vez, estén dispuestos a otorgar
financiamiento a un contrato a un costo y garantias razonables dadas las condiciones

de mercado.

Benchmark: corresponde a la mejor alternativa de comparacion de un proyecto,

servicio, precio, costo, etc.
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Base de datos: conjunto de informacion almacenada en un soporte legible, organizado
internamente en registros y campos que permiten a un usuario recuperar cualquier

tipo de informacion asociada a su objetivo de busqueda.

Brainstorming: esta técnica, llamada también “lluvia de ideas”, es una de las técnicas
mas utilizadas para la identificacion de riesgos. Esta consiste basicamente en reunir a
un grupo de expertos o personas involucradas, para solicitarles que identifiquen los
posibles riesgos del proyecto. Es fundamental el surgimiento del mayor numero
posible de riesgos durante el proceso, lo que permitira incluir entonces tanto aquellos
riesgos convencionales como aquellos que puedan ser innovadores respecto de las
caracteristicas del proyecto. Por lo anterior, es esencial respetar una regla basica para
la aplicacion de esta técnica: no se pueden vetar, anular o desechar ideas, promoviendo

la asociacion libre de las mismas de los distintos participantes.

Cadena de valor: modelo que describe una serie de actividades que adicionan valor y
que conectan al proveedor con la demanda. Su analisis es una herramienta gerencial
para identificar fuentes de ventaja competitiva, y por ende identificar aquellas
actividades que no lo son y que pueden y/o deben ser transferidas hacia entes que

sean mas eficientes en el desarrollo de éstas.
CAE: Costos anual equivalente.

CAP: tasa maxima de interés de la deuda.

CAPM (“Capital AssetPricingModel”): modelo matematico y financiero utilizado para
la estimacion del costo de capital propio o de la rentabilidad esperada de un potencial

inversionista.

Cartera: La cartera de programas y proyectos que integra la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico.

Ciclo de Proyectos de Inversion Plblica: corresponde a las distintas etapas de un
proyecto de inversion publica: perfil, disefio, licitacion, construccion, y ejecucion.

Comparador Publico Privado: Metodologia de evaluacion cuyo objeto es comparar el

costo de desarrollar un proyecto a través de un esquema de asociacion publico-privada
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respecto al costo de realizarlo a través del proyecto publico de referencia, en términos

ajustados por riesgo y cuyo resultado es el valor por el dinero.

Componentes: Activos que se requieren para llevar a cabo el proyecto de asociacion
publico-privada o el programa al cual esta asociado el mismo, como son de manera

enunciativa mas no limitativa, las obras, edificios, bienes, equipo y maquinaria.

Compromisos contingentes: son las potenciales obligaciones de pago a cargo del
Estado a favor del privado, correspondientes a las garantias que el primero haya
otorgado a fin de mejorar el perfil de riesgo del proyecto e incentivar la participacion
privada. Para fines de registro se toman en cuenta sélo los compromisos contingentes

cuantificables.

Compromisos firmes: son las obligaciones a cargo del Estado de pagar al privado una
contraprestacion por la realizacion de los actos previstos en el contrato de APP o de
prestacién de servicios, destinados a la ejecucidn de proyectos de infraestructura y/o
servicios publicos que cumplan con los parametros asociados a la inversion y con los
niveles de servicio por parte del privado establecidos en el contrato. Se considera como
compromisos firmes el pago de: a) Cuotas periddicas que tienen como finalidad
retribuir la inversion en que incurre el privado, lo que incluye a los certificados que
acreditan el pago de esta cuota periddica de manera directa, general, incondicional e
irrevocable del Estado, b) Cuotas periddicas que tienen como finalidad retribuir la
actividad de explotacion y conservacion en que incurre el inversionista privado para la
prestacion del servicio No hacer distincion entre pago por inversion y pago por

explotacion es un pago por servicio, no un pago por obra.

Contingencia: hechos o situaciones no previstas en la planeacion de un proyecto de

inversion, que tienen su expresion en sobrecostos o sobre plazos del proyecto.

Contrato APP: contrato que regula la provision y prestacion de un servicio publico a
través de una Asociacion Publico Privada.

Contratos de servicios de largo plazo: esquema de contratacion de servicios, al amparo
del cual se requiere el desarrollo de la infraestructura necesaria para la prestacion de un
servicio determinado. Mediante este tipo de contratos se comprometen recursos

presupuestales del afio correspondiente y/o de ejercicios fiscales subsecuentes para
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servicios, que se celebren e inicien en el afio y/o afios subsecuentes de aquel en el que

se autoricen

Costo base: Al costo libre de riesgo, de la provision de servicios incluyendo los costos
en las etapas de disefio, financiamiento, construccion, equipamiento, operacion,
conservacion, y mantenimiento de un proyecto publico de referencia en los términos

de lospresenteslineamientos.

Costo base del Proyecto Publico de Referencia: es el costo esperado de implementar el
proyecto por parte del sector publico asociado a las fases de disefio, construccion
operacion y mantenimiento bajo los estandares de calidad especificados como
exigibles bajo condiciones de gestion privada, calculados en valor presente.

Costo base para el inversionista privado: corresponde a conceptos de costo
adicionales, con los que se ajustara el costo base, de manera previa a la siguiente fase
de ajuste de riesgo y que estan relacionadas con la naturaleza del proyecto a ser
desarrollado por la iniciativa privada. Estos conceptos son las eficiencias, costos
financieros de la deuda, impuestos y costos de seguros.

Costo base ajustado por riesgo: corresponde al costo estimado de una variable mas un
costo adicional producto de la eventual realizacion esperable de los riesgos que
podrian afectarla.

Costo de administracion y operacion: Costos necesarios para operar la infraestructura
y proveer el servicio publico. Deben incluir el personal, los insumos necesarios y todas
aquellas erogaciones en que incurra las dependencias o entidades mientras se

encuentre prestando el servicio.

Costo de oportunidad: contribucién a la utilidad operativa que se pierde o rechaza al

no utilizar un recurso limitado en su siguiente mejor uso alternativo.

Costo total: Suma del monto total de inversion, los gastos de operacion vy
mantenimiento, y otros costos y gastos asociados a los proyectos de asociaciones

publico-privadas.

Default: corresponde al incumplimiento de una o mas obligaciones contractuales, mas

frecuentemente referido a obligaciones crediticias.
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Demanda: Cantidad de un determinado bien o servicio que la sociedad, un grupo o
poblacion determinada requiere o esta dispuesta a consumir o utilizar por unidad de

tiempo a un valor determinado, en un mercado especifico o relevante.

Dependencias:Las Secretarias de Estado, la Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal y

la Procuraduria General de la Republica.

Desarrollador: es el responsable de la prestacion de servicios durante toda la vigencia
del contrato, en los términos que éste describa, contrato donde a su vez se plasma la
distribucion de riesgos acordada entre la entidad o dependencia gubernamental del

Estado y el inversionista.

Descontar: llevar a valor presente, a una tasa de descuento, un parametro o valor en

un numero determinado de periodos. Su expresion es la siguiente:

Valor

Valor descontado = ———
@+r

Donde I' es la tasa de descuento, y t es el nimero de periodos de descuento.

Descripcion de riesgos: consiste en establecer la definicion e impacto de los riesgos
identificados de una manera narrativa en un formato claro que facilite su comprension.
La descripcion de los riesgos debiera contener el nombre del riesgo, los impactos, su
naturaleza, el grado de tolerancia, su tratamiento, recomendaciones para priorizar el
riesgo, la etapa en el desarrollo del proyecto en que se produce, y su asignacion, es

decir si el riesgo es retenido por el sector publico o es transferido al sector privado.

Desviacion estandar: medida que permite medir el grado de proximidad de los datos
alrededor de la media. Mientras menor sea la desviacién estandar, los datos se

agruparan estrechamente alrededor de la media.

Distribucion de probabilidad: es una distribucion tedrica de las frecuencias asociadas a
una variable aleatoria. Es decir, a los posibles resultados que muestran como se espera
que se comporte una variable aleatoria, se le denomina funcién de distribucion de

probabilidad de la variable aleatoria asociada.
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Duration: término en inglés que se refiere al concepto financiero conocido como la
“Duracion de Macauley”, que se define como el tiempo promedio en que le tenedor
del bono obtiene los beneficios del mismo. También la duracidn puede ser interpretada
como la sensibilidad de los cambios relativos en el precio de un instrumento de renta

fija ante cambios en la tasa de interés de mercado.
Elicitacion: proceso para obtener informacion de un grupo de personas especializadas

Entidades:Las entidades paraestatales de la Administracion Publica Federal, los
fideicomisos publicos federales no considerados entidades paraestatales, las personas
de derecho publico federal con autonomia derivada de la Constitucion, asi como las
entidades federativas y municipios, siempre y cuando estos ultimos realicen proyectos

que involucren recursos federales.

Especificacion de servicio: corresponde a todas las caracteristicas técnicas y operativas

condiciones de satisfaccion de un proyecto en todos sus ambitos.

Estimacion: posible valor que puede tomar una variable cuantitativa bajo supuestos de

analisis o escenarios.

Estructura desagregada de riesgos (EDR): descomposiciéon de los riesgos de un
proyectos de manera general y/o de cada una de las etapas o subetapas que

componen su desarrollo

Evaluacion a nivel de perfil: Tipo de evaluacion de un proyecto de inversion en la que
se utiliza la informacion disponible con que cuentan las Dependencias y Entidades,
tomando en cuenta la experiencia previa de proyectos realizados y el criterio
profesional de los evaluadores. También se puede utilizar informacion proveniente de
revistas especializadas, libros en la materia, articulos contenidos en revistas arbitradas,
estudios similares, estadisticas e informacion histérica y paramétrica, asi como

experiencias de otros paises y gobiernos.

Para efectos de la cuantificacion y valoracion de los costos y beneficios especificos
delproyecto, se deberautilizar informacion que permita el calculo de indicadores de
rentabilidad del proyecto de inversion.




SHCP

SECRETARIA
DE HACIENDA v
crEDiTo POBLICO

*

Vivir Mejor

Evaluacion a nivel de prefactibilidad: Tipo de evaluacion de un proyecto de inversion
en la que se utiliza, ademas de los elementos considerados en la Evaluacion a nivel de
perfil, informacion de estudios técnicos, cotizaciones y encuestas, elaborados
especialmente para llevar a cabo la evaluacion de dicho proyecto. La informacion
utilizada para este tipo de evaluacion debe ser detallada y precisa, especialmente por
lo que se refiere a la cuantificacion y valoracion de los costos y beneficios.

La informacion utilizada para esta evaluacion debera ser verificable e incluir las fuentes

de informacion de la misma en la seccion de bibliografia del analisis.

Bajo esta perspectiva, se deben incluir, a precios de mercado, todos los costos y
beneficios privados que genere el proyecto, incluidos los costos financieros por

préstamos de capital, pago de impuestos e ingresos derivados de subsidios recibidos.

Externalidades: Efectos positivos o negativos, o ambos, que cause un proyecto a

terceros.

Financistas: son los actores en un Contrato APP que aportan la financiacion de la
deuda necesaria para llevar a cabo un proyecto. Generalmente corresponden a

instituciones bancarias, fondos de pensiones o compaiiias de seguros.

Flujo de caja descontado (DCF, discountedcashflow): corresponde al descuento de los
flujos netos futuros esperados a la tasa de rentabilidad o descuento (r) ofrecida por

alternativas de inversién comparables, a lo largo de la vida del proyecto (n).

Z“: Flujo,
= @+r)

Garantias financieras: son aquellos aseguramientos de caracter incondicional y de
ejecucion inmediata, cuyo otorgamiento y contratacion por el Estado tiene por objeto
respaldar las obligaciones del privado, derivadas de préstamos o bonos emitidos para

financiar los proyectos de APP, o para respaldar obligaciones de pago del Estado.

Garantias no financieras: son aquellos aseguramientos estipulados por contrato que se
derivan de riesgos propios de un proyecto de APP y que tienen por objeto respaldar el

compromiso del Estado de realizar determinada prestacion de servicio
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Cestion de riesgos: es un proceso estructurado mediante el cual una entidad
metddicamente toma en consideracion los riesgos que se generan en las distintas
actividades que realiza y que afectan directamente los resultados derivados de su

funcion de produccion.

Histograma: es una representacion grafica de la organizacion de un conjunto de datos,
de tal manera que sea posible sefalar el valor para el cual los datos analizados tienden
a concentrarse. De esta forma es posible distinguir los valores extremos (el valor mas
alto y mas bajo) del conjunto de datos. En este sentido, un histograma describe una
distribucion de frecuencias o numero de veces que la variable aleatoria ha tomado un
rango de valores determinado, empleando una grafica de barras (rectdngulos verticales
adyacentes), donde la altura de cada una de las barras es proporcional a la frecuencia

de la amplitud del intervalo que representa.

|dentificacion de riesgos: caracterizacion de todos posibles eventos que generan
consecuencias e impactos en el desempeno del cumplimiento de los objetivos de un
proyecto de inversion de infraestructura.Esta etapa del analisis de riesgos trata de
identificar todas las posibles causas potenciales que pueden producirse y que tendrian

impacto en el resultado esperado del proyecto.

Incertidumbre: situacion en la cual no se conoce completamente la probabilidad de que

ocurra un determinado evento.

indice de asimetria: medida que permite determinar la forma de la distribucién y de

esta manera determinar la medida de tendencia central mas representativa.

indice de elegibilidad: Herramienta de evaluacién en etapa temprana del proyecto que
consiste en un cuestionario estructurado, compuesto por variables especificas, mismas
que seran analizadas de forma cuantitativa y cualitativa, a efecto de obtener un valor
numérico que facilite a las Dependencias o Entidades tomar una decision respecto a si

un proyecto puede ser ejecutado mediante un esquema de asociacion publico-privada.

Infraestructura: significa “debajo” (infra) del “edificio” (estructura) y por lo tanto
generalmente engloba servicios que estan “underground”, tales como sistemas de

agua vy alcantarillado, o que se apoyan en la superficie como carreteras y ferrocarriles
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Infraestructura productiva: considera principalmente los sectores de energia
(generacién, distribucién, transmision), transporte en general (carreteras, puertos,
aeropuertos, ferrocarriles, transporte urbano), represas, sistema de aguas lluvia,

saneamiento, entre otros.

Infraestructura social: considera los sectores de salud, educacion, justicia, deportes y

edificacion publica, entre otros.

Ingresos existentes por cobro directo: Ingresos fiscales que son percibidos por las

Dependencias o Entidades y que se espera seran entregados al Desarrollador.

Ingresos potenciales: Ingresos que las Dependencias o Entidades potencialmente
podran cobrar por la prestacion del servicio. En caso de tomar la decision de llevar a
cabo un proyecto de asociacion publico-privada,el derecho de cobro podra ser
transferido al Desarrollador.

Ingresos Terceras Fuentes: son una deduccion aplicada al Costo Base que incorpora el
financiamiento publico generado por cobro directo a usuarios por la provision del
servicio materia del proyecto, pudiendo ser ya existente o potencialmente aplicable en

caso de que se implemente un nuevo proyecto.

Inversionistas institucionales: corresponde a instituciones como aseguradora (de vida

y rentas vitalicia) y sistemas privados de pensiones.

Key Performance Indicator (KPI): indicadores de gestion definidos en el Contrato
APP, que permiten medir la eficiencia obtenida a través de la participacion privada en
una APP puro. Estos KPIs deben estar claramente definidos y estaran directamente

vinculados al mecanismo de pagos (o mecanismo de deducciones) del contrato.

Largo plazo: el periodo convencional superior a quince arnos.
Ley: Ley de Asociaciones Publico Privadas.

Ley de Transparencia: Ley Federal de Transparencia y Acceso a la Informacion Publica

Gubernamental.

Licitante: persona natural o juridica que participa en un proceso de licitacion.
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Lineamientos: Los Lineamientos que establecen las disposiciones para determinar la
rentabilidad social, asi como la conveniencia de llevar a cabo un proyecto mediante un

esquema de asociacion publico-privada.

Matriz de riesgos: es una herramienta de gestion y control donde los riesgos que se
han identificado en cada etapa se definen, se les describen sus consecuencias y sus
impactos, se indica la probabilidad de ocurrencia, se categorizan como retenidos o

transferidos, y se sefialan los mitigadores.

Matriz Especifica del Taller de Identificacién de Riesgos (METR): matriz de riesgos
obtenida de la realizacion del taller de identificacion de riesgos y basada en la Matriz
Estandar Especifica (MEE).

Matriz Estandar Especifica (MEE): matriz de riesgos que contextualiza en funcién de
las caracteristicas propias, exclusivas, y distintivas del proyecto en particular en
evaluacion los riesgos de la MEG. A esta MEE se podran incorporar riesgos especificos
en las distintas categorias o nuevas categorias con sus respectivos riesgos, que no se

encuentren considerados en la MEG.

Matriz Estandar Especifica Complementada (MEEC): matriz de riesgos obtenida de
complementar la Matriz Estandar Especifica (MEE) mediante técnicas de
investigacion como la revision de literatura y mejores practicas, al interior de la
entidad o dependencia gubernamental.

Matriz Estandar Especifica Mejorada (MEEM): matriz de riesgos obtenida de
complementar la Matriz Estandar Especifica (MEE) mediante técnicas como analisis
de informes, evaluaciones ex-post y bases de datos histéricos, al interior de la entidad

o dependencia gubernamental.

Matriz Estandar Ceneral (MEG): matriz de riesgos que contiene aquellos riesgos

estandares o comunes a cualquier iniciativa APP.

Matriz Final de Identificacién de Riesgos (MFIR): matriz de riesgos obtenida de la
aplicacion de la metodologia de priorizacion paretiana a la METR, a la MEEC o a la

MEEM segln corresponda.

Mecanismo de pagos: es la parte del contrato de APP que define y gestiona los pagos a

ser realizados por la entidad contratante en contraprestacion por el disefio, de ser el
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caso, la construccion de la infraestructura requerida y por la prestacion de los servicios
necesarios de acuerdo con las especificaciones del proyecto. Generalmente, los pagos
descritos se basan en un pago unitario en funcion del nivel de inversion, corregido en
base al rendimiento del desarrollador o a los resultados del desempenio de sus
funciones como operador mediante ajustes por disponibilidad de los servicios. De este
modo, el mecanismo de pagos define penalizaciones por falta de disponibilidad que
pueden ser aplicadas al pago unitario inicial dependiendo de la calidad de los servicios
prestados.

Media de una variable aleatoria: producto de los datos que conforman la variable

aleatoria por su respectiva probabilidad asociada a cada uno de los datos.

Mejores practicas: conjunto coherente de acciones que han rendido de buena manera
en un determinado contexto y que se espera que, en contextos similares, rindan

similares resultados.

Método de Bootstrap: es un método de extraccion de datos con reemplazo, con la
finalidad de generar nuevas muestra a partir de una muestra original, donde los

elementos de la nueva muestra pueden ser repetidos.

Meétodo de Borda: método utilizado para obtener una jerarquizacion de los riesgos
teniendo en cuenta el riesgo de impacto y la probabilidad de ocurrencia asociados a un

proyecto sobre la base de una aplicacion multicriterio.

Método Delphi: método de estructuracion de un proceso de comunicacion grupal
efectivo cuando un grupo de individuos, trata un problema complejo. Actua
rescatando las opiniones de un grupo de especialistas con el objetivo de predecir la

probabilidad de realizacion de una hipdtesis, tomar decisiones o evaluar resultados.

Meétodo de Monte Carlo: es un método que permite la generacion de numeros
aleatorios a partir de la inversa de la distribucion de probabilidad asociada a una
variable aleatoria con la finalidad de generar un modelo estocastico.

Mitigacion de riesgos: consiste en reducir las consecuencias probables de un riesgo, a

través de medidas adecuadas para ello.
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Modelacion estocastica: es el resultado de la simulacion de un modelo matematico que
tiene una componente deterministica y una componente aleatoria la cual se encuentra

asociada a una distribucion de probabilidad.

Monto total de inversion:Total de gasto de capital que se requiere para la realizacién de un
proyecto, que incluye recursos federales presupuestarios, recursos del Fondo Nacional de
Infraestructura u otros recursos publicos federales no presupuestarios, asi como aportaciones
distintas a numerario, asi como los de otras fuentes de financiamiento, tales como las
aportaciones de las entidades federativas, los municipios, inversionistas privados, fideicomisos

publicos o crédito externo, entre otros;

Nivel de servicio: corresponde a una condicion o exigencia que establece o define la
entidad o dependencia gubernamental, ya sea en el disefio de las obras o en el
mantenimiento de éstas, las que pueden ser extensivas a niveles de respuesta o

actuaciones del desarrollador ante situaciones contingentes

Nivel de significancia: indica la probabilidad con la cual se rechaza una hipétesis inicial

siendo ésta cierta.

Oferta:Cantidad de produccion, suministro o cantidad disponible de bienes o servicios

por unidad de tiempo.

Panel de expertos: reunion dedicada a la puesta en comun y actualizacion de un tema
concreto, fijado con antelacion, donde los miembros del panel, exponen su opinién y

punto de vista sobre el tema a tratar.

Pasivos contingentes: son aquellos pasivos que se tienen que pagar solamente bajo la
ocurrencia de algun evento especifico. En otras palabras, no hay certeza sobre el

monto, ni oportunidad en que hay que hacer los pagos.

Percentil: es un estadistico, que representa todos aquellos valores que se encuentran
por debajo de un porcentaje dado, el cual puede variar entre 1% y 100%, el cual se

denotara por P, dondek nos denota el porcentaje de datos acumulados, y P, es el

valor que se encuentra del porcentaje k.

Pérdida: es referida a en un proyecto como el impacto, y se fundamenta en la

consecuencia que genera sobre el proyecto si el riesgo ocurre.
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PIB: Producto Interno Bruto.

PIDIRECAS: Programa de Inversion Diferido en el Registro del Gasto

PIIS: Proyecto de Inversion en Infraestructura y Servicios
PIPP: Sistema del Proceso Integral de Programacion y Presupuesto.

Planeacion estratégica de la inversion: es una etapa fundamental del Ciclo de
Inversiones, la cual consiste en la conceptualizacion de los Programas y Proyectos de
Inversion que deben llevar a cabo las dependencias y entidades de la Administracion
Publica Federal en el corto y mediano plazo. El propdsito principal de esta etapa es
proveer un marco conceptual estructurado, permitiendo asi definir acciones precisas
para satisfacer las necesidades existentes en la sociedad a través de los PPls, que estén
alineados a las metas establecidas en el Plan Nacional de Desarrollo (PND) y en los

programas especiales, sectoriales, regionales e institucionales.

Plazo del contrato: corresponde a la definicion del plazo a través del cual el servicio

publico sera integrado a la explotacion del desarrollador.

PPls: Programas y Proyectos de Inversion

Precios sociales: Valores que reflejan el costo de oportunidad para la sociedad de
utilizar un bien o servicio y que pueden diferir de los precios de mercado.

Prima por riesgo: rentabilidad que se adiciona a la tasa libre de riesgo de la economia y

cuyo valor depende de los riesgos especificos de un proyecto.

Probabilidad: es una medida de ocurrencia de un evento, la cual puede tomar valores
entre O y 1. Cuando el valor de la probabilidad sea igual a O, indicara que el evento
jamas sucedera. Sin embargo, cuando el valor de la probabilidad se acerca al valor de 1,

indicara que es casi seguro que ocurra el evento.

Probabilidad de ocurrencia: probabilidad que un riesgo ocurra por unica vez durante

todo el ciclo de vida del proyecto. Ademas, corresponde a la probabilidad de cualquier
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riesgo especifico toma valores entre cero (sin posibilidad de ocurrencia) y uno (ocurre

inevitablemente).

Proyecto de asociacion publico-privada:Los proyectos a que hacen referencia los

articulos 2y 3 de la Ley.

Proyecto APP combinado: contrato de Asociacion Publico Privada donde el
financiamiento de los costos de inversion de la infraestructura, y de los costos de
operacion, mantenimiento y conservacion de los servicioses financiado de manera
parcial por aportes publicos, ya sea a través de recursos a fondo perdido o a través de
la suma de pagos periddicos diferidos en el tiempo, y de las tarifas cobradas
directamente a los usuarios. En esta categoria se encuentran, por ejemplo, los
contratos de concesiones que requieren aportes iniciales a fondo perdido durante la
etapa de construccion, y los Proyectos de Prestacion de Serviciosque requieren de
pagos periodicos diferidos en el tiempo en la forma de pagos fijos o variables, asi como
de tarifas cobradas directamente a los usuarios

Proyecto APP puro: contratos de Asociacion Publico Privada donde el financiamiento
de los costos de inversion de la infraestructura, y de los costos de operacion,
mantenimiento y conservacion de los servicios, es financiado en su totalidad mediante
aportes publicos, en la forma de pagos periddicos diferido en el tiempo. En esta
categoria se encuentran, por ejemplo, los Proyectos de Prestacion de Servicios y los

Contratos de Servicios de largo plazo.

Proyecto de Prestacion de Servicios (PPS): proyecto donde un desarrollador se podra
obligar a prestar servicios a largo plazo a entidades o dependencias gubernamentales,
para que éstas puedan prestar servicios a su cargo o dar un mejor cumplimiento a las
funciones que tiene encomendadas, y a cambio de ello, se obligaran a pagar al
desarrollador una contraprestacion periddica determinada en funciéon de la cantidad y
calidad de los servicios efectivamente prestados.

Proyecto no productivo: aquel que tiene como fuente principal de ingreso, pagos
periodicos que realiza una entidad publica contratante a un inversionista proveedor
por los servicios efectivamente prestados. Estos pagos, dependiendo de la legislacion a
aplicar, se podran registrar como gasto corriente en el balance de la dependencia
contratante y su monto se basara en la disponibilidad y/o uso de la infraestructura
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Proyecto productivo: aquel que tiene como fuente principal de ingreso, el cobro de
tarifa a los usuarios, como por ejemplo, las autopistas, energia, agua potable, entre

otros

Proyecto publico de referencia: corresponde al proyecto hipotético de inversion
realizado con recursos publicos y con el cual se debe comparar el proyecto bajo el

esquema de asociacion publico-privada.

Razén de Cobertura del Servicio de la Deuda (RCSD): indice de cobertura de servicio

de la deuda. Se define como:

DSCR = Ing, —-O &M, - [?SCA - MMRA
Cupon,

Donde:
Ing, . Ingresos del periodo t
O&M, .  Costosde operacion y mantenimiento del periodo t
DSCA . Cuenta de reserva de servicio de deuda del periodo t
MMRA .  Cuenta de reserva de mantenimiento mayor del periodo t
Cupon, Suma de Intereses mas amortizacion del periodo t

Regla 68-95-99: regla que indica que un 68% de las observaciones de la variable
aleatoria se encuentran en el intervalo(u—o,u+0), un 95% en el intervalo
(1 =20, u+205)y un 99,7% en el intervalo (1 — 30, 1+ 30), donde 4 corresponde a

la media de los datos y & corresponde a la desviacion estandar.

Regla Empirica de la Desigualdad: también conocida en la literatura estadistica como el
Teorema de Chebyshev, la regla empirica de la desigualdad se aplica cuando no se
conoce la distribucion de la probabilidad de la variable aleatoria analizada. El Teorema
de Chebyshev, permite obtener una cota superior a la probabilidad de que los valores
caigan fuera de esa distancia respecto de su valor promedio, independiente de la

distribucion de probabilidad asociada a la variable aleatoria.

Reglamento:EIReglamento de la Ley de Asociaciones Publico-Privadas.
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Riesgo: el riesgo se relaciona con probabilidades conocidas de ocurrencia e

incertidumbre con la imposibilidad de asignar valores numéricos a las probabilidades.

Riesgo de un proyecto de inversion: evento incierto que si ocurre, tiene un efecto
negativo o positivo en al menos uno de los objetivos de un proyecto. Incorporando el
impacto que se genera en la satisfaccion percibida por el usuario del proyecto, v la
duracion que este evento tiene, el riesgo puede ser definido como una combinacion de
la probabilidad de ocurrencia de un evento y sus consecuencias, incluyendo la

severidad de éstas.

Riesgo de impacto: efecto que genera un riesgo o un conjunto de riesgos sobre un PIIS,
en el largo plazo o durante el ciclo de vida del proyecto y que podrian conllevar a la
cancelacién del proyecto. Todo impacto superior al 20% se considera como de alto

impacto.

Riesgo compartido: valor asociado al riesgo de actividades que se comparte entre el

gobierno estatal y el desarrollador.

Riesgos endogenos en proyectos de inversion: riesgos que dependen de las acciones
tomadas al interior de la organizacion, que en un Contrato APP estan determinadas

por los incentivos que estan implicitos en el contrato firmado.

Riesgos exdgenos en proyectosde inversion: riesgos comunes para varios sectores
econdémicos, y que generalmente pueden ser diversificados en un contexto de cartera,

o pueden ser traspasados a otro agente pagando una prima.

Riesgos retenibles: los riesgos que serian responsabilidad de la dependencia o entidad
contratante en un APP, de conformidad con la matriz de riesgos presentada en los

analisis de Valor por Dinero.

Riesgo retenido: riesgo que permanece bajo la administracion de la entidad de
gobierno, y por lo tanto en caso de activarse tiene un impacto directo en el

presupuesto de la entidad.

Riesgos transferibles: los riesgos que serian responsabilidad del desarrollador en
conformidad con la matriz de riesgos presentada en los analisis de Valor por Dinero.

229




SHCP

SECRETARIA
DE HACIENDA v
crEDiTo POBLICO

*

Vivir Mejor

Riesgo transferido: riesgo que permanece bajo la administracion y en la “contabilidad”
de la empresa contratista que firma el Contrato APP. Si el riesgo es activado tiene un
impacto directo en el presupuesto del proyecto y es de responsabilidad del

desarrollador mitigarlo y administrarlo.

Secretaria: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Simulacion de Monte Carlo: analisis numérico que presume una distribucion de
probabilidad para las variables explicativas o independientes, ademas de una matriz de
correlaciones para resumir la relacion estadistica entre ellas, para luego generar
muestras aleatorias que representen procesos estocasticos siguiendo las distribuciones
de probabilidad asumidas. Con cada una de las muestras se realiza el calculo de las
variables cuyo valor se desea conocer (variables de salida), para finalmente construir

histogramas para las variables de salida.

SMART: metodologia que enmarca los riesgos identificados en funciéon de que éstos
sean Especificos, Medibles, Atribuibles, Relevantes, y Temporalmente identificables.

También es aplicable para la definicion de los niveles de servicio en los contratos APP.

Stakeholders: instituciones, organismos, entidades, u organizaciones involucradas en

un proyecto

Taller de riesgos: reunidn de trabajo conjunta, la que generalmente se desarrolla en un
periodo de tiempo superior a uno o dos dias, con un procedimiento sistematizado de
toma de decisiones y participacion en equipo de un grupo de expertos que son
externos a la entidad técnica gubernamental, y que tiene por objetivo explicitar

informacion respecto a riesgos.

Tarifa sombra: tarifa pagada por el Estado al desarrollador, que reemplaza el pago de
los usuarios al desarrollador por el servicio brindado.

Tasa de descuento: Tasa aplicable en el Comparador publico privado, la cual representa
el costo de oportunidad de utilizar recursos publicos en el proyecto. Dicha tasa
dependera de la clasificacion de riesgo establecida para México, tomando como

referencia la tasa libre de riesgo en moneda local.
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Tasa de descuento del desarrollador: corresponde a la estimacion sobre la rentabilidad

que exigira el desarrollador al proyecto para participar en él.

Tasa libre de riesgos: corresponde a una tasa de interés libre de riesgos, para un crédito
de duracion igual al del proyecto en evaluacion. De esta forma, se asume que en la
economia se presenta una alternativa de inversidon que no tiene riesgo para el

desarrollador.

Tasa social de descuento: tasa aplicable para descontar flujos en el tiempo en

proyectos publicos.
TIR: Tasa Interna de Retorno.

TRI: Tasa de Rendimiento Inmediata.

Teorla de costos de transaccion: corresponde a los conceptos de asignacion de
recursos ya sea via el mercado [y su sistema de precios], y la realizada por la
organizacion. Esta teoria, en términos generales responde a porqué en una economia
que tiene un mercado que se caracteriza por la existencia de transacciones entre
agentes, surge la organizacion como mecanismo de coordinacion de la actividad

economica alternativa al sistema de precios.
TIIE: Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio
Unidad de Inversiones: La Unidad de Inversiones de la Secretaria.

Usuario: persona, agente u organizacion que utiliza o es usuario de un proyecto de
inversion publica tradicional o desarrollado por una APP. Generalmente, pagan una

tarifa por uso.

Valor Presente de Costo (VPC): corresponde al descuento de los costos futuros

esperados a la tasa de descuento (r ), a lo largo de la vida del proyecto (n).

- Costos,

VPC =
= @+r)
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Valor Presente Neto (VPN) o VAN: el VPN o VAN es la contribuciéon neta de un
proyecto a la riqueza del inversionista. Si un proyecto tiene un VPN = O entonces los
flujos son suficientes para repagar el capital invertido y proveer el retorno al capital
requerido seglin la tasa de descuento empleada. Cualquier exceso de flujo beneficia a
los inversionistas por encima del retorno exigido. Matematicamente, el VPN/VAN se
define como:

VPN = —Inversion + Zijo‘t
= (L+71)

Donde elvPN es calculado mediante el descuento de los flujos netos futuros
esperados a la tasa de rentabilidad o descuentor ofrecida por alternativas de inversion

comparables, a lo largo de la vida del proyecto(n).

Valor porel Dinero (VPD): Indicador que mide la diferencia entre el costo de un
Proyecto publico de referencia desarrollado bajo el esquema de obra publica
tradicional, contra un proyecto desarrollado bajo el esquema de asociacion publico-
privada, en donde se demuestre que este ultimo esquema genera beneficios netos
iguales o mayores a los que se obtendrian en caso de que los servicios o la

infraestructura fuera proporcionada por el sector publico.

Valor residual: corresponde al valor de un activo al final del periodo bajo evaluacion.
En términos contables se puede expresar como el valor original menos la depreciacion
acumulada de un activo. En términos econdmicos se puede expresar como la

estimacion del valor de venta del activo al final del periodo.

Valoracion de riesgos: la estimacion del valor del riesgo puede ser cuantitativa, o
cualitativa en términos de la probabilidad de ocurrencia y sus consecuencias en los
objetivos del proyecto. En su forma cuantitativa, la valoracion del riesgo puede estar
expresada en valores monetarios multiplicando el costo del proyecto por la
probabilidad de ocurrencia y su impacto. Si no es posible cuantificar el impacto

numéricamente, entonces se debe realizar un analisis de manera cualitativa.

Variable aleatoria: variable que toma un conjunto de valores, los cuales tienen

probabilidades especificadas por medio de una distribucion de probabilidad asociada.
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Variables relevantes: Aquéllas cuyos cambios, durante la ejecucion y operacion del

proyecto, pueden modificar los indicadores de rentabilidad.

Verosimilitud: generalmente caracterizada como la probabilidad y su estimacion, que
depende de la informacion historica de proyectos de similares caracteristicas o de la

elicitacion manera exégena en el caso de talleres de riesgo.

\VPN: Valor Presente Neto.




