WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

Asociacion Publico -
Privada en
Infraestructuras
Energeticas

EXPERIENCIAS EN AMERICA LATINA
AUTOR: MIGUEL ANGEL CHAMOCHIN GOMEZ

VICEPRESIDENCIA DE INFRAESTRUCTURA | Direccidn de Andlisis y Estrategias de Energia




3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

Asociacién Publico-Privada en Infraestructuras Energéticas:

Experiencias en América Latina (2017)

Documento elaborado bajo la coordinacién de la Direccion de Andlisis y Estrategias de

Energia, Vicepresidencia de Infraestructura, CAF.
Mauricio Garrén, Director, Direccion de Analisis y Estrategias de Energia
Albert Ribeiro, Ejecutivo, Direcciéon de Andlisis y Estrategias de Energia

Edicion: Direccién Corporativa de Comunicacion Estratégica

(*) Se agradecen los comentarios y sugerencias recibidas de Pablo Sanguinetti, Ménica
Lépez, Pablo Cisneros y Angel Cérdenas de CAF, asi como de la Asociacion
Iberoamericana de Entidades Reguladoras de la Energia (ARIAE) a través de su

Secretario Ejecutivo.

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacién Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

Titulo: Asociacion Publico-Privada en Infraestructuras Energéticas: Experiencias en América
Latina

Editor: CAF, Vicepresidencia de Infraestructura

Autor: Miguel Angel Chamochin Gémez

La version digital de este libro se encuentra en http://scioteca.caf.com

© 2017 Corporacién Andina de Fomento, todos los derechos reservados

Pequefias secciones del texto, menores a dos parrafos, pueden ser citadas sin autorizacion explicita siempre que se
cite el presente documento. Los resultados, interpretaciones y conclusiones expresados en esta publicacion son de
exclusiva responsabilidad de su(s) autor(es), y de ninguna manera pueden ser atribuidos a CAF, a los miembros de su
Directorio Ejecutivo o a los paises que ellos representan. CAF no garantiza la exactitud de los datos incluidos en esta
publicacion y no se hace responsable en ningln aspecto de las consecuencias que resulten de su utilizacion.

© 2014 Corporacion Andina de Fomento

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacién Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

CONTENIDO

INTRODUCCION A LAS APP.......ccueieurieneisnneesseessseesnssssssessssssssssnsssssssssssssssssnssssssssssssssssns 10
1.1 LA ASOCIACION PUBLICO-PRIVADA. ...cc.uiiiruuriiiiennsisiiennsssiiensssssssssssssssssssssssnsssssssssssssssnsnss 10
................................................................................................................................... 13
1.2 FORMAS DE CONTRATACION QUE SE CONSIDERAN ASOCIACION PUBLICO-PRIVADA.........c.cceeeeeee. 13
Y o e [l oY = [ o U Lot (U RPN 14

B. APP de infraestructura con financiacion privada .........cccceecveeeiicieee s, 15

i. Contratos de disefo, construccidn, operacién, financiacién y mantenimiento.... 15

ii. Gestion a largo plazo y monetizacidn de activos.......cccuveeeeciieieiicieeecciiee e 18

(O Yo o [T <1 Vi [ o TP UPR PR 19

1.3 FORMAS DE CONTRATACION QUE NO SE CONSIDERAN ASOCIACION PUBLICO-PRIVADA ........ccccee.. 20
A. La contratacion tradicional..........coocciiiieeciiie e 20

S I 0T a1V 1 .= ol (o] o O 21

LAS ASOCIACIONES PUBLICO-PRIVADAS EN EL SECTOR ENERGETICO......c.ccceeneeenersnnenees 25
2.1 INTRODUCCION ..uuuuiiruunererssssesesssssssesssssssesssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssssssnes 25
2.2 CONTRATOS DE COMPRA DE ENERGIA (PPA) .....ueiieeiiiireencereeancereneneesenassessenasssssennsssnenes 26
2.3 APP EN LAS LINEAS ELECTRICAS Y DUCTOS ..ueetteerennesssssssssnessssssssssssssssssssssssssssssssssnnanssssssns 32
N = =T ot 4 g ol e F=Yo USSR 33

S o 1o [ oo T oYU o1 RSP 34

i. Basados en pagos de usuarios (“APP con pagos de usuarios” o concesion) ......... 34

ii. Basados en pagos del gobierno (“APP con pagos del gobierno”)..........ccceeuveenee. 35

2.4 APP EN LA EXPLORACION Y PRODUCCION (E&P) DE HIDROCARBUROS ......eveeneeerernnneereranneeeenns 36
A. Acuerdos de Produccion Compartida o “Petroleum Sharing Agreement” (PSA ...... 38

B. Acuerdos de Servicios de Riesgo o “Risk Service Agreements” (RSA) .......ccccccveenee. 39

C. Contrato de Concesion basado en Impuestos y Regalias......ccccccevevveeeiecieeeiccieennnns 40

D. Modelo Hibrido, Empresa Conjunta o Joint Venture (JV).........ccoceeevveevveeecveesiveeene 41

APP EN EL SECTOR DE HIDROCARBUROS Y GAS NATURAL EN AMERICA LATINA............. 42
3.1 PANORAMA c.cuuuuiiiiitirennsssssisssinesnsssssssssssmnmsassssssssssssnesssssssssssssssessssssssssssssnssssssssssssssnns 42
APP EN EL SECTOR ELECTRICO EN AMERICA LATINA.......ccccoureueneeeneeneeneeseensensensssesnensans 48
Q.1 PANORAMA ....iiiiirirannsnsssisssnrersssssssssssssnesssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssssssssssnns 48
CONCLUSIONES .....ccoeiiremmmunnsaiseiinerannnsssssssssesnnnssssssssssesssnnssssssssssssssnnssssssssssssssnnasssssssss 53

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacién Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS.......c.ccceeeeeeeessneeeeeasnssesesannsssessansssessssnssssssannsssessnssssssnns 59
LAS ASOCIACIONES PUBLICO-PRIVADAS EN EL SECTOR ENERGETICO ...ccuveeereenrennrencrencresernnssnnsennsens 59
APP EN EL SECTOR ENERGETICO EN AMERICA LATINA ...oeuureerenrenrenreecreserseseesseessenssssssasssnssensses 60
[N oo [V Tolo1 o o TR 60
(0 o1 RPNt 63
2= | 63
=Y 1 64
(000 Lo Y101 oY= TSP 66
F N == | 11 T PPNt 67
ACRONIIMOS.....cuueiieneiiineieseeiessneiesssesssssesessssssssssssssnsssssssssssssssssssssssnssssssssssnssssnssssnnes 69
GLOSARIOD ...euiieuireuseenreessassresssassessssssssssssssssssssssssssssssassssssssssssssssssssssssssssssassssssssssnsssnsses 75

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacién Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

ILUSTRACIONES

Ilustracion 1: Participacidn Privada en Infraestructura y Servicios Publicos....................... 13

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacién Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.


file:///D:/CAF/DAEE/2016/APPs%20en%20Infraestructuras%20Energéticas/Revision/20170705_APPs%20en%20Infraestructuras%20Energéticas%20en%20América%20Latina_vc.docx%23_Toc487122901

3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

TABLAS

Tabla 1: Comparacién de las caracteristicas mas relevantes que definen una APP con otras

[ole] a11 1= | = Lol T ] o =TT PP PO PP UPPROPPPPPRE 25
Tabla 2: Subastas Competitivas de Energias Renovables en América Latina.........cccoceeeercveennnnns 32
Tabla 3: Ofertas de precio mds bajas para proyectos de ERNC en subastas recientes .............. 33

Tabla 4: APP en la Exploracién y Produccion (E&P) de hidrocarburos enAmerica Latinay el
Caribe

Tabla 5: Indicadores del Sector Gas Natural de algunos paises de America Latinay el Caribe

............................................................................................................................................ 47
Tabla 7: Nivel participacién privada en cada segmento del sector eléctrico de América Latina 51

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacién Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

PRESENTACION

En vista de que, a lo largo de su trayectoria, y bajo la premisa de que una infraestructura
de calidad es un factor fundamental en el desarrollo de sociedades mas inclusivas y
competitivas, CAF —Banco de Desarrollo de América Latina— ha dado un importante

apoyo a la infraestructura en la region.

En 2011, cumpliendo con una solicitud de la Secretaria General Iberoamericana
(SEGIB), CAF elaboré un diagnostico estratégico titulado La Infraestructura en el
Desarrollo Integral de América Latina (IDEAL), que fue presentado en la XXI Cumbre
Iberoamericana de Jefes de Estado y de Gobierno. Ese documento incluy6 un analisis
de la situacion actual de la infraestructura y propuso una agenda estratégica para su
desarrollo.

Existe una necesidad de duplicar las infraestructuras energéticas de la regién en el
medio-largo plazo. Actualmente en América Latina se invierte el 3% del PIB en
infraestructuras, y debe invertir alrededor del 5% de su PIB para llegar en 20 afios a la
calidad de infraestructura actual de los paises de la OCDE. Por ejemplo, en el caso de
México, el consumo actual per capita se eleva a 3.000 kWh/afo, frente a los 5.000

kWh/afio de los paises de la Unién Europea (UE).

Todo indica que el sector publico no podra movilizar en solitario los gastos que se
necesitan, por lo que se hace imprescindible incluir al sector privado a través de
Asociaciones Publico-Privadas (APP). El sector energético cuenta con unas
caracteristicas Unicas y complejas respecto a otros sectores en lo que se refiere a la
implementacion de la APP. Las infraestructuras de cada sector (transporte, energia,
telecomunicaciones, agua, etc.) cuentan con peculiaridades en cada pais de América
Latina, ya que han sufrido reformas de mercado diferentes. Estas particularidades se
acenttan en el caso del sector energético, por las distintas regulaciones existentes en
sus sub-sectores (por ejemplo, eléctrico, petroleo y gas), por las diferencias en su
cadena de valor (transmision, distribucién, generacion y comercializacion), y por los

diferentes grados de privatizacion de cada mercado.

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacion Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.
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Las infraestructuras energéticas en América Latina merecen un estudio particular en lo
que se refiere a la APP. Sus distintos marcos regulatorios y grados de madurez
institucional y operacional, la hacen contar con un mapa de riesgos, politicas y mejores
practicas que le son propias. Por ello, se plantea la realizacion de esta publicacion sobre

“APP en el Sector Energético” en América Latina.

El incremento demografico y el crecimiento econdmico de los paises de América Latina
marcan la necesidad de grandes inversiones en infraestructura que permitan disminuir
la brecha, y que se vinculen también a sus planes de desarrollo sostenible, accién
climatica e interconexién a las infraestructuras propias de la regién (por ejemplo, redes
eléctricas, gasoductos y terminales de gasificacion), y los mercados regionales
energeéticos.

Se confia en que las Asociaciones Publico-Privadas puedan canalizar estas inversiones.
Para ello, los gobiernos deben crear un entorno en el que el sector privado pueda crecer,
desarrollando marcos regulatorios transparentes. Esto permitira ganar la confianza de
los inversores en estos paises, quienes compiten ahora con los restantes paises por
atraer la Inversién Extranjera Directa (IED) a sus mercados energéticos en un mundo
globalizado; lo que lleva a reformas en cada pais que permitan establecer un entorno
mas atractivo para hacer negocios. Se abre un terreno de oportunidades, empujadas
por los planes de expansién nacional e internacional del sector privado, y la blisqueda
de mejores rentabilidades por parte de los grandes fondos de inversién en un contexto
de bajos tipos de interés. En este escenario, las Instituciones Financieras

Internacionales (IFI) debemos continuar el apoyo al desarrollo de infraestructura.

El documento se organiza de la siguiente manera. El capitulo 1 formaliza el concepto
de Asociacion Publico-Privada, presenta las categorias de contratacion que se
consideran APP, y proporciona ejemplos propios del sector energético. Destaca la
importancia de la APP de infraestructura con financiacion privada para disminuir la

brecha de infraestructura.

El capitulo 2 trata con cierto detalle los tres escenarios de contratacion principales en
los que se constituyen las infraestructuras energéticas en modalidad APP de

infraestructura con financiacion privada: los Contratos de Compra de Energia (PPA), la
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creacion de lineas eléctricas y ductos, y las actividades de Exploracion y Produccion

(E&P) de hidrocarburos. Se realiza un andlisis de su utilizacién en América Latina.

El capitulo 3 da cuenta de la Asociacion Publico-Privada en el sector de hidrocarburos
y gas en el ambito latinoamericano. En consecuencia, se analizan los aspectos relativos
a las APP en la Exploracién y Produccion y las reformas realizadas para atraer la

inversion privada al sector de hidrocarburos.

El capitulo 4 se centra en el sector eléctrico. Para ello se estudian los Contratos de
Compra de Energia a largo plazo que facilitan la creacién de APP, asi como las APP en
las lineas de transmision y distribucion eléctricas. Este capitulo complementa el capitulo
anterior para dar una vision profunda de las APP en infraestructuras energéticas en

América Latina.
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Introduccion a las APP

1.1 La Asociacion Publico-Privada

La Asociacion Publico-Privada es una manera de contratar infraestructura y servicios
publicos?. Esta opcién de contrataciéon ofrece una oportunidad a los paises de cubrir la
brecha de infraestructura, mediante el acceso al capital y experiencia privada, de
manera eficiente y estructurada. Esto supone una especial ayuda a los mercados

emergentes y economias en desarrollo.

La APP es un método para comprar y entregar bienes publicos?. El método de
contratacion de APP se puede utilizar para desarrollar y gestionar infraestructura nueva,
o actualizar una infraestructura existente (denominadas “APP de infraestructura”),
gestionar una infraestructura existente por medio del sector privado, u operar servicios

publicos (denominadas “APP de servicio”).

! Los conceptos y definiciones introducidas siguen el estdndar de certificacion del programa APGM. Este
programa de certificacion es una iniciativa del Banco Mundial (BM), el Banco Asiatico de Desarrollo
(BAsD), el Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo (BERD), el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), y el Banco Isldmico de Desarrollo (BIsD), y esta financiado en parte por el Fondo de Asesoria en
Infraestructura Publico-Privada (PPIAF). APMG es una organizacion internacional especializada en
servicios de acreditacién y certificacion.

2 El bien publico es un activo fijo comprado con una visién de uso a largo plazo, sujeto o dedicado al uso
publico, o a proveer un servicio publico.
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Muchas iniciativas estan trabajando en homogeneizar, establecer estandares, y crear
plataformas para el desarrollo de APP que faciliten la provision de infraestructura3. A

pesar de ello, no existe una definicién universalmente aceptada del concepto de APP4.

El Banco Mundial define la Asociacién Publico-Privada como: "un contrato a largo plazo
entre un ente publico y un ente privado, para el desarrollo y/o la gestién de un bien o
servicio publico, en el que la parte privada asume un riesgo significativo y la
responsabilidad de la gestiébn en la vida del contrato, y su remuneracién se vincula

significativamente a su rendimiento y/o la demanda o utilizacién, del bien o servicio".

La definicibn del Banco Mundial establece que existe un contrato que actia como
instrumento juridico en el que se definen las obligaciones y derechos de ambas partes.
También determina que existe un riesgo significativo y responsabilidades que asume la
parte privada en el marco de una relacién a largo plazo. La parte privada puede
participar en la financiacion de parte o la totalidad de la obra, y en la
construccion/desarrollo y gestion (operacion y mantenimiento) de la obra. Estas ultimas

actividades se suelen agrupar y se realizan conjuntamente.

La definicion es amplia y se aplica tanto a infraestructura como a servicios nuevos o
existentes®. Cubre tanto la adquisicion de infraestructura nueva o mejorada, como la
adquisicion de servicios de gestion de infraestructura para activos que estan ya
financiados y construidos, e incluso servicios. Esto ltimo se refiere a servicios publicos,

como el suministro de energia y agua a los hogares, y el transporte de pasajeros.

3 Estas iniciativas se pueden clasificar en: iniciativas para la realizacién de plataformas (p.ej. Global
Infrastructure Hub — GIH, International Infrastructure Support System — 1ISS, PPP Knowledge Lab, EIB’s
European PPP Expertise Center — EPEC, PPIAF database, the Interactive Platform, Global Infrastructure
Facility — GIF, etc.); iniciativas para crear un entorno adecuado (p.ej. infraescope del Economist
Intelligence Unit, un conjunto de indicadores para contrataciéon de APP desarrollados por el Banco
Mundial, el enfoque comun para la priorizacién de proyectos de los Bancos de Desarrollo Multilateral,
etc.); iniciativas para crear estandares (p.ej. programa de certificacién global sobre APP del APGM con
apoyo del Banco Mundial, PPP Legal Transition for Eastern Europe del BERD, estandares de APP para el
desarrollo de Objetivos de Desarrollo Sostenible de UNECE, informe de recomendaciones sobre clausulas
contractuales del Banco Mundial, etc.).

4 Public-Private Partnerships: In Pursuit of Risk Sharing and Value for Money. OCDE 2008.

5> Public-Private Partnerships: reference guide version 2.0. World Bank 2014.
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Este documento se focalizard& en las infraestructuras energéticas, tanto en
infraestructura nueva, como en mejoras significativas y renovaciones de infraestructura
existente. Como tales, las infraestructuras energéticas permiten el acceso de los

usuarios a la energia. En este sentido se clasifican segun su fuente en:

= |nfraestructuras de energia eléctrica: como pueden ser la red de transporte y
distribucién, asi como instalaciones de generacién y las conexiones

eléctricas internacionales.

= |nfraestructuras relacionadas con el gas: como pueden ser las plantas de
regasificacion, almacenamiento y puerto de descarga, estaciones de
compresion, estaciones de regulacion y medida, redes de transporte y

distribucion, asi como los gasoductos de conexion internacional.

» Infraestructuras relacionadas con el petréleo: como pueden ser los puertos
de descarga y almacenamiento, refinerias y plantas de transformaciéon en

energia, oleoductos o redes de transporte, y puntos de distribucion.

Con el objetivo de contextualizar el enfoque de las APP, la llustracion 1 presenta
distintos ejemplos de participacion privada en infraestructura publica. En esta ilustracion
se contempla que existen basicamente tres modalidades principales de provision de
infraestructura publica: la “contratacion tradicional’, las Asociaciones Publico-Privadas,
y la privatizacion. Este documento se focaliza igualmente en la utilizacion de las
Asociaciones Publico-Privadas para contratar proyectos de infraestructura que
requieran elevadas inversiones de capital y cuenten con financiacion del sector privado
(“APP de infraestructura con financiacion privada”). Este énfasis se debe a que los
paises en desarrollo necesitan canalizar, al menos, USD 1 billon al afio mas en el
desarrollo de infraestructura, en la que las infraestructuras de energia representan un
montante principal. Los gobiernos por si solos son incapaces de movilizar estas grandes

cantidades de dinero y requieren para ello del sector privado, cuya experiencia y
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capacidad financiera pueden ayudar a hacer que estos proyectos de infraestructura

sean una realidad.

mmm  RIESGO Y CONTROL PRIVADO
+ RIESGO Y CONTROL PRIVADO

+ CONTROL PUBLICO .
mmm  CONTROL PUBLICO

GESTION A CON PAGOS
LARGO PLAZO - DE
MONETIZACION USUARIOS

DEACTIVOS #6 | DBFOM #3

CONTRATACION TRADICIONAL ASOCIACIONES PUBLICO PRIVADAS PRIVATIZACION

APP DE INFRAESTRUCTURA

B ABAS FaTRDR I apeoeineraesrucrura [l AppoESERVICIO || NOAPP

#1. Contrato de 2 afios de O&M para una carretera.

#2. Contrato para el disefio y construccion, o solamente construccion, de infraestructura (e g. gasoducto, carretera, via o toda una red férrea).

#3. Como en el # 2, pero el contratista tiene prefinanciacion de la obra frente a pagos futuros.

#4. Contrato de siete afios con una comercializadora de participacién publica, para la gestion de cobros de la factura eléctrica. Contrato de 10 afios para la gestion de un
servicio de suministro de agua. A veces llamado contrato de alquiler, arrendamiento o concesion.

#5. Contrato para la entrega de un activo (e.g. linea de transmision), donde el contratista disefia, construye y proporciona O&M por un niimero de afios.

#6. En el sector 0&G: el Acuerdo de Produccion Compartida (PSA), el Acuerdo de Servicios de Riesgo (RSA), la Concesion basada en Impuestos y Regalias, y la Empresa
Conjunta (JV). Contrato de 30 afios de arrendamiento o concesidn para operar una autopista de peaje existente, contra el pago de una cuota por adelantado.

#7. Contrato DBFOM de un gaseoducto por 35 afios entre el gobierno o una NOC, y una empresa privada, con una participacion privada del 45%. Contrato DBFOM por
25 afios para construir, financiar y administrar una instalacion, carretera o una planta de residuos, siende compensado por rendimiento o disponibilidad.

#8. Contrato de Compra de Energia (PPA) por 20 afios de una distribuidora, pagado con la tarifa de los clientes regulados, con un Productor Independiente de Electricidad
(IPP), que crea una planta de generacion renovable para este fin.

#9. Un operador privado para la generacion de energia renovable operando en condiciones reguladas con un apoyo directo tradicional basado en precio (p.ej. FIT o FIP).
#10. Un distribuidor de electricidad o un operador de telecomunicaciones, que compite en el mercado por clientes en un entorno regulado.

llustracidn 2: Participacion Privada en Infraestructura y Servicios Publicos

Fuente: Banco Mundial y elaboracién propia

1.2 Formas de contratacion que se consideran Asociacidon Publico-Privada

Las Asociaciones Publico-Privadas deben considerarse una opcion en un pais con un
marco (politica publica, juridico, institucional, fiscal, y soporte) suficientemente
desarrollado que minimice riesgos. En los paises que disponen de un marco débil, la
“contratacion tradicional” aparece como una opcién preferible. La existencia adicional
de riesgos por incertidumbre, hace que las empresas privadas exijan primas adicionales

gue le permitan participar en proyectos de infraestructura. Estos proyectos combinan
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elevadas inversiones iniciales contra flujos de ingresos futuros en un horizonte de largo

plazo.

Las APP vinculan la remuneracion significativamente a su rendimiento y/o la demanda
0 utilizacion del bien o servicio, con el fin de alinear los intereses de ambas partes.
Normalmente el rendimiento se ajusta a indicadores de niveles de servicio o

nivel/volumen de utilizacion.

Las tres categorias de contratacion que pueden considerarse Asociaciones Publico-
Privadas son: la APP de infraestructura, la APP de infraestructura con financiacion

privada, y la APP de servicio.

A. APP de Infraestructura

Forma parte de esta categoria el contrato de disefio, construccién, operaciéon y
mantenimiento o “Design, Build, Operate and Maintain” (DBOM). Algunos de estos
contratos se financian por el gobierno contra el presupuesto, en el que el contratista
seleccionado lleva a cabo los trabajos de construccion, operacién y mantenimiento

(O&M). Los trabajos de mantenimiento se pre contratan a un precio acordado.

El sector publico financia generalmente gran parte sino la totalidad de la APP de
infraestructura, en contraposicion a la APP de Infraestructura con Financiacion Privada.
Ademas, el precio de la O&M esta ligado a indicadores de rendimiento y se paga por
separado. En comparacion, con la “contrataciéon tradicional”’, esta modalidad puede
ayudar a moderar los incentivos para que el contratista reduzca la calidad de la

construccion, para ahorrar costes y aumentar margen.

El gobierno puede optar por esta forma de contratacion, si considera que el beneficio de
un enfoque de gestion mas integrado, excede a la renuncia a un concurso separado
para la contrataciéon de la O&M. Este método de contratacion aparece como alternativa,
cuando los detalles del proyecto y el contexto financiero, no justifican una APP de

Infraestructura con Financiacion Privada.
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B. APP de infraestructura con financiacidn privada
i. Contratos de disefio, construccidén, operacion, financiacion y mantenimiento

Forman parte de esta categoria los contratos de disefio, construccién, operacion,
financiacién y mantenimiento (DBFOM) basados en pagos del usuario y gobierno.

En los contratos DBFOM el contratista desarrolla la infraestructura asumiendo riesgos a
través de fondos propios y de prestamistas. Asimismo, el contratista es responsable de
la gestidn del ciclo de vida de la infraestructura y de la O&M. Para llevar a cabo estas
tareas, el contratista, por lo general crea una Sociedad Instrumental o Special Purpose
Vehicle (SPV).

Si el contrato no incluye las operaciones recibe el nombre de DBFM. Los contratos
DBFOM y DBFM, asi como otros términos equivalentes®, cumplen las caracteristicas
iniciales necesarias para ser una APP de Infraestructura con Financiacién Privada. Sin
embargo, para que cumpla totalmente estas caracteristicas, hay que analizar la
transferencia de riesgo y los incentivos, ya que algunos DBFOM pueden ser un DBOM,
en los que la financiacion la proporciona la parte privada sin que los inversores asuman
riesgo significativo. Si no hay transferencia de riesgo a los inversores, el proyecto
proporcionara un Valor por Dinero o “Value for Money” (VfM) similar a un DBOM.
Cuando el ente privado financia gran parte de la infraestructura y sus ingresos se basan
en factores de rendimiento de la infraestructura (p.ej. disponibilidad y/o utilizacion), la
financiacién comprometida alinea los objetivos del ente publico y privado.

En estos contratos, la parte privada proporciona una parte significativa de la
financiacion. Aunque el aporte significativo de financiacion privada pueda ser una
motivacién importante para el ente publico, debe ser valorado su interés. La financiacion
privada toma normalmente la forma de una estructura de project finance, bono de

proyecto, y/o financiacion bancaria.

En los contratos DBFOM basados en pagos del usuario (“APP con pagos de usuarios”

0 concesion), los ingresos esperados pueden utilizarse en el presupuesto general del

6 Como Build-Operate-Transfer [BOT], Build-Own-Operate-Transfer [BOOT], y Build-Transfer-Operate
[BTO].
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proyecto como fondos para un sector particular, o se pueden reservar para la
infraestructura que los genera. Estos ingresos pueden ser suficientes para cubrir los
gastos de O&M, y producir un excedente para pagar la financiacién del activo. Los
contratos de “APP con pagos de usuarios” se conocen como concesiones,

especialmente en los paises basados en el cddigo civil”.

Un contrato en la modalidad “APP con pagos de usuarios” utilizado para financiar,
entregar y gestionar una infraestructura, es una forma de contrato cuyo alcance incluye
un DBFOM de manera integrada. La financiacién de la infraestructura es privada y gran

parte de los ingresos proviene del derecho a comercializar el uso del activo.

En estos contratos, a diferencia de la “contratacion tradicional", el socio privado no sdlo
construye y disefia la obra, sino que también opera y mantiene el activo gracias a un
contrato a largo plazo. El socio privado es el propietario econdmico del activo durante la
vida del contrato de concesion. Esto significa que el socio privado tendra que mantener
y renovar el activo por su propia cuenta y riesgo, sin posibilidad de demandar la parte

publica®.

Se espera que el socio privado recupere la inversion gracias a los pagos de los usuarios.
Por ejemplo, se puede dar un caso de generacion eléctrica ajustado a este modelo de
contratacion, en el que se paga una tarifa indexada al precio del combustible, con

ajustes mensuales o anuales.

Este podria ser el caso de un Contrato de Compra de Energia o “Power Purchase
Agreement” (PPA) de una distribuidora a un Productor Independiente de Electricidad o
“Independent Power Producer” (IPP), que crea una planta de generacion renovable para

este fin. El contrato se paga con la tarifa de los clientes regulados.

En ocasiones, si los ingresos esperados superan los ingresos necesitados para soportar

la financiacion del proyecto, la forma de contratacion “APP con pagos de usuarios”

7 En los paises de cédigo civil, la concesidn se puede aplicar a contratos DBFOM y contratos de servicio, o
a contratos que otorgan el derecho a operar un activo existente. En el caso de que se aplique sobre un
activo existente, los paises que aplican el “Common Law” usan también el término "arrendamiento".

8 Con las excepciones propias de un esquema de asignacién adecuado de los riesgos.
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incluye probablemente un pago de la parte privada a la autoridad contratante, en la
forma de pago por adelantado o cuota diferida. En caso contrario, si el proyecto es
razonablemente valioso para el contribuyente, el gobierno puede cofinanciar y estar
dispuesto a cubrir la "brecha de viabilidad" con una variacién de la forma de contratacién
DBFOM.

Los DBFOM basados en pagos del gobierno (“APP con pagos del gobierno”, Iniciativa
de Financiaciéon Privada® o “Private Finance Initiative” - PFI) se establecen cuando no
hay ingresos de usuarios!?, los ingresos son pequefios respecto a las necesidades de
capital'?, o la infraestructura esta disponible a los usuarios sin cargo’?. En este caso el

gobierno puede decidir entre las siguientes opciones:

= Que el contratista asuma el ciclo de vida de la infraestructura, por ejemplo,

desde su construccion a su renovacion.
= Que el contratista financie las obras con fondos propios.

= Que el contratista mantenga u opere la infraestructura conforme a ciertos

niveles de servicio o indicadores de rendimiento durante la vida del contrato.

» Que se pague al contratista/inversor por la construccion y la O&M durante el
tiempo necesario, y en la medida en que, la infraestructura se encuentre

disponible bajo los estandares de disponibilidad y calidad establecidos.

El contratista obtiene también ingresos de la infraestructura como en el caso de la
concesion. Sin embargo, los ingresos provienen de la prestacién adecuada de servicios
al contratante. A pesar de ello, como ocurre en el caso de “APP con pagos de usuarios”,
la “APP con pagos del gobierno” puede incluir ciertos ingresos de los usuarios u otros

% Como se ha sefialado anteriormente en esta seccién, hay una serie de paises (especialmente en
América Latina) que reservan el término PPP sdlo para contratos de “PPP con pagos del gobierno”,
refiriéndose a contratos de “PPP con pagos de usuarios” como a concesiones. Por el contrario, algunos
otros paises usan el término PFI (Iniciativa de Financiacién Privada o “Private Finance Initiative”) para
“PPP con pagos del gobierno”.

10 por ejemplo, si ho hay ningln usuario final al que cobrar.

1 Tal es el caso de los proyectos ferroviarios o de los grandes proyectos de ductos.

12 Tal es el caso de las carreteras sin peaje.
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ingresos comerciales. En cualquier caso, esta fuente de ingreso no debe ser la principal,
para que el contrato APP se considere una forma de contratacién “APP con pagos del

gobierno”.

La cofinanciacién y "joint venture"!®, que aparecian en la contratacion “APP con pagos
de usuarios”, aparecen también en la contratacion “APP con pagos del gobierno”. Un
caso especial de “APP con pagos del gobierno” sucede cuando los usuarios pagan un
peaje o una tarifa, pero este ingreso se excluye intencionadamente de los ingresos

recibidos por el socio privado.

ii. Gestion a largo plazo y monetizacién de activos

Los gobiernos pueden crear Empresas de Propiedad Estatal o “State Owned
Enterprises” (SOE) para construir, financiar y administrar la infraestructura con base en
los ingresos generados o el servicio proporcionado por la infraestructural*. Se puede
emular la estructura financiera y de gestion de una APP privada, cuando se crea una
SOE con un contrato DBFOM del gobierno. En este caso, la estructura de contrato
puede llamarse a veces “Public Partnerships” o Asociacién Publica-Publica®. A efectos

de este documento no son consideradas como APP.

Sin embargo, un gobierno puede realizar también una contratacion DBFOM con una
empresa cuya propiedad es de socios privados, que puede contar con participacion
publica, donde el gobierno mantiene cierto control y el sector privado tiene una

contribucién importante en la financiacion y los riesgos del proyecto.

Este Ultimo escenario se ha planteado en ciertos tipos de contratos en los sectores del

petroleo y gas (O&G). En estos sectores se ha considerado tradicionalmente que el

13 La “joint venture" se presenta raramente en la contratacién “PPP con pagos de usuarios”.

14 Como peajes, tarifas de transito publico, y tasas/tarifas por servicios de abastecimiento de agua.

15 Un ejemplo son las estructuras de contrato de servicio publico desarrolladas por el Banco Europeo de
Reconstruccion y Desarrollo (BERD) para la mejora del transporte urbano en algunos paises europeos. En
estos casos, la autoridad firma un contrato de servicio publico con su operador publico, que emula muchas
de las caracteristicas de PPP (en la que los pagos publicos necesarios para llegar a un equilibrio financiero
se realizan en base al rendimiento). La autoridad también firma un “acuerdo municipal de soporte” con
el BERD para reforzar su compromiso financiero con el proyecto. Ver Accelerating Infrastructure Delivery,
WEF 2014, disponible en: http://reports.weforum.org/accelerating-infrastructure-delivery-new-
evidence-from-international-financial-institutions-info/ (accedido 08.06.16).
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recurso bajo el suelo es un activo y tiene un valor. Por ello, se estima que este recurso
se puede monetizar, y convertir en inversiones y/o pagos de la parte privada. Los
acuerdos de produccion compartida o “Petroleum Sharing Agreement” (PSA), los
acuerdos de servicios de riesgo o “Risk Service Agreements” (RSA), los contratos de
Concesion basados en Impuestos y Regalias (“Tax and Royalty Agreement”) y, una
variedad de este Ultimo, la empresa conjunta o Joint Venture (JV), pertenecen a esta

categoria y seran analizados posteriormente con mayor detalle.

C. APP de servicio

Forma parte de esta categoria el contrato "a riesgo" de gestion o servicio a largo plazo.
Este contrato puede considerarse como APP, siempre y cuando exista una transferencia
de riesgo significativa, esté orientado a mejorar el rendimiento, y tenga un horizonte de
largo plazo®®. Esta clasificacion se refiere a “APP de servicio”, no a contratos DBFOM.
La diferencia principal proviene de la inversion inicial, ya que los contratos de servicio o

gestion, no tienen tanta inversion inicial como los contratos DBFOM.

Estos contratos no se consideran APP cuando los ingresos de la parte privada se fijan
en funcion de una base de coste mas un margen, en lugar de basarse en cantidades
previamente acordadas. El hecho de pagar esta base para reflejar el coste real incurrido,

transfiere poco riesgo.

En esta clasificacion entraria un contrato de siete afios, con una comercializadora de
participacion publica, para la gestion de cobros de la factura eléctrica, con
penalizaciones por el rendimiento, y primas por aumento de la ratio de cobro. También
podria considerarse un contrato de 10 afios para operar y mantener unas plataformas

petroliferas.

No se considera una APP al contrato que no cumpla las caracteristicas mencionadas
anteriormente. Este es el caso de los contratos tradicionales de O&M o los contratos de
servicio. Los contratos tradicionales de O&M se basan normalmente en un coste mas

un concepto, o se centran en el pago por los medios utilizados en lugar de basarse en

16 Sj bien no hay un consenso universal acerca de cudndo se puede hablar con propiedad de largo plazo,
contratos de menos de cinco anos se conocen en general como de corto plazo.

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacion Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

los resultados proporcionados. A pesar de ello, los contratos de servicio a corto plazo,
como los contratos tradicionales de operacibn y mantenimiento (O&M) o de
mantenimiento (M), son adecuados en muchos contextos y tienen la ventaja de la
flexibilidad.

1.3 Formas de contratacion que no se consideran Asociacion Publico-Privada

A. La contratacion tradicional

En la “contratacion tradicional” el sector privado construye la infraestructura publica,
recibe un pago y termina su relacion contractual con el Estado. En el caso de la APP, el
sector privado construye, opera, y mantiene la infraestructura publica durante el plazo
contractual contra su presupuesto. En la privatizacién, el sector privado ademas de
construir y realizar la operacién y mantenimiento de la infraestructura, ostenta la

propiedad de la misma, asumiendo los riesgos propios del negocio.

La “contratacion tradicional" recibe el nombre de Ingenieria, Compra y Construccion o
“Engineering, Procurement and Construction” (EPC) en algunos paises. Suele

presentarse segun alguna de las siguientes formas:

= Contratos de construccion o “Build only contracts’/’Design-Bid-Build” (B): el
contrato se licita tan sélo para construir la infraestructura y el disefio se

completa por una entidad diferente.

» Contratos de disefio y construccion o “Design-Build contracts” (DB): el

contrato se licita para el disefio y la construccion de la infraestructura.

Una forma de contratacion similar son los contratos de disefio, construccion y
financiacién o “Design, Build and Finance contracts” (DBF), en los que el gobierno recibe
el bien cuando se completa la construccién. Como en los contratos B y DB, el gobierno
también asume la responsabilidad y el riesgo del estado de la infraestructura a largo

plazo.

El objetivo de esta forma de contrataciéon es el de permitir al sector publico evitar una

restriccion de fondos a corto plazo. También pueden existir beneficios en la financiacion,
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ya que la deuda esta dedicada al activo. Por ello, algunos paises consideran el contrato
DBF como un tipo de APP, basandose en su financiacion y la capacidad de transferir

mas riesgos en la fase de construccion.

Los contratos B, DB y DBF carecen de incentivos para que el adjudicatario se preocupe
de la calidad de la infraestructura. Sin embargo, el adjudicatario tiene una clara
motivacion en aumentar sus beneficios mediante reduccion de costes o demandando

pagos extras.

En cualquier caso, existen situaciones en las que el modelo de APP puede no ser el
método de contratacibn mas adecuado para un proyecto de infraestructura, pero un
contrato DBF puede ofrecer algunas ventajas y beneficios a la autoridad publica, en

comparacion a la “contratacion tradicional”.

La “contratacion tradicional” puede ser una opcion apropiada para el desarrollo de
infraestructura, siempre que el sector publico tenga las competencias, tenga clara la
solucion técnica que desea, prefiera mantener la responsabilidad de la O&M durante la
vida util del activo, y disponga de los fondos necesarios para costear las obras. No hay
una opcion de contratacion universalmente mejor para cualquier infraestructura, cada

proyecto requiere su forma de contratacion especifica.

B. La privatizacion

Forma parte de esta categoria los distintos modelos de contratacion que han sucedido
tras procesos de privatizacion. En esta categoria se encuentran la concesién de dominio
publico y autorizacién publica para invertir y operar infraestructura de interés publico en
un entorno regulado, y los contratos de compafias privatizadas en mercados

liberalizados y regularizados.

A menudo se confunde privatizacién con Asociacion Publico-Privada. Existe una clara
diferencia entre estas dos formas de participacion del sector privado. La privatizacion
implica la transferencia permanente al sector privado de lo que anteriormente constituia
un bien de propiedad publica y la responsabilidad de proporcionar un servicio publico al

usuario final. En la APP la relacion entre el sector publico y privado va mas alla,
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implicando que el sector publico asume un papel de asociado en una relacién

permanente con el sector privado?’.

La confusion puede surgir al utilizar el término privatizacion de manera genérica para
hacer mencién a cualquier forma de gestidn privada. Ello hace referencia a una amplia
gama de modelos de contratacién, entre los que se incluye la Asociacién Publico-

Privada.

La concesion de dominio publico y autorizacién publica para invertir y operar
infraestructura de interés publico en un entorno regulado forma parte de esta categoria.

La concesidn se suele realizar en paises desarrollados.

Existen proyectos de desarrollo de infraestructuras en las que se autoriza a un promotor
privado para desarrollar una infraestructura, y operar el activo en condiciones reguladas,
a veces incluyendo subsidios y tarifas reguladas pagadas a la parte privada. Un ejemplo
se encuentra en los mecanismos de apoyo directo tradicional basado en precio, como
son los Feed-in Tariffs (FIT) y Feed-in Premiums (FIP), proporcionados a los operadores

privados para la generacion de energia renovable.

Dentro de estas formas de participacion se encuentran las "concesiones de dominio
publico" en algunos paises de cédigo civil. Ocurre, por ejemplo, cuando se concede el
uso del terreno por un largo plazo, potencialmente hasta 99 afios, pero su uso esta
limitado, por ejemplo, al desarrollo de las instalaciones portuarias que se operan bajo
cierta regulacion y vuelve al estado después de ese periodo. Estos acuerdos no se
consideran APP. No existe un contrato que gestione, en un sentido estricto, la relacion
entre la parte publica y privada en el largo plazo. Ademas, el gobierno actia como un
regulador relativamente pasivo, a diferencia de la APP en la que el gobierno gestiona

activamente el contrato.

Los contratos de companiias privatizadas en mercados liberalizados y regulados forman
parte también de la categoria de privatizacion y no se consideran Asociaciones Publico-

Privadas. No hay que confundir privatizacion con una “APP con pagos de usuarios”. En

7 “How to Engage with the Private Sector in Public-Private Partnerships in Emerging Markets”. World
Bank - Farquharson, Torres de Mastle, y Yescombe, con Encinas. 2011.
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los paises desarrollados, las infraestructuras de tipo “utility”, como los sistemas de
generacién y distribucién de electricidad, son generalmente propiedad privada. Aunque
este esquema otorga al inversor el derecho de cobrar a los usuarios, como en el caso
de una “APP con pagos de usuarios”, no constituye una APP. En este mercado no existe
un contrato entre el gobierno y los operadores para desarrollar la infraestructura. Se
supone gue la competencia crea un incentivo natural a cada operador privado de

desarrollar sus activos, asumiendo su propio riesgo empresarial.

Tampoco se consideran Asociaciones Publico-Privadas la entrada del sector privado en
participaciones de una empresa u operador publico existente, que tiene la
responsabilidad de gestionar cierta infraestructura. No existe un contrato, en el sentido
estricto, y los inversores privados no tienen control sobre el servicio y las operaciones
entregadas por el sector privado. Estas situaciones pueden considerarse como
"privatizaciones parciales”, que cominmente se estructuran a través de una Oferta

Publica Inicial (IPO) en el mercado bursatil.

Existen también otras confusiones importantes en la terminologia. Por ejemplo, el
término general de Participacion Privada en Infraestructura® (PPI) no es un sinénimo
de Asociacion Publico-Privada. La Participacion Privada en Infraestructura puede
involucrar distintas categorias de contratacion de infraestructura y servicios publicos,

como la privatizacion y la contratacién tradicional, que no se corresponden a la APP.

Para clarificar este término, la Tabla 1. describe en su primera columna las
caracteristicas mas relevantes que definen una Asociacién Publico-Privada, y en las
restantes columnas analiza como se manifiestan estas caracteristicas en algunas
modalidades de Participacion Privada en Infraestructura, como la contratacion
tradicional (DB y DBF) y la APP (DBOM, DBFOM basados en pagos del usuario y

gobierno).

18 participacion Privada en proyectos de Infraestructura (proyectos PPI) es un término utilizado con
frecuencia por una serie de instituciones para referirse a cualquier modalidad de inversién privada y/o
gestion privada de infraestructuras. Por ejemplo, la base de datos PPI del Grupo del Banco Mundial
(http://ppi.worldbank.org/about-us/about-ppi accedida el 07.06.2016) incluye tanto proyectos de APP,
como otros proyectos y contratos con participacion privada que no se consideran APP.
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S DBFOM / Concesion DBOFM o DBFM / PFI
Caracteristica APP DB DBOM DBF l N . / i
\ paga) (g paga)
1 |Se implanta en un contrato (entre entes IS s s s :
B . Si Si Si Si Si
privado y publico)
1B |La naturaleza del largo plazo No Si, normalmente Aveces Si Si
2 |Incluye DBy O&M No Si No Si Si
3 |Existe transferencia de riesgo = =
S S o : No (sélo los riesgos de
significativo durante el ciclo de vida del No Aveces o Generalmente Generalmente
: construccion)
activo
4 |Incluye financiacion por parte del sector s e si Si (bajo project finance, Si (bajo project finance,
privado bono proyecto, etc) bono proyecto, etc)
5 |Los ingresos estdn vinculado A
arendimiento y/o uso veces (generalmente
No por medio No Si (uso) Si (rendimiento/calidad)

de sanciones,
o daios y perjuicios)

Tabla 1: Comparacion de las caracteristicas mas relevantes que definen una APP con otras contrataciones

Nota:

Privada.
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Las Asociaciones Publico-Privadas

en el Sector Energético

2.1 Introduccion

Existen tres escenarios principales de contratacion en los que se facilitan la entrega de
bienes publicos de infraestructura energética y que requieren elevadas inversiones de
capital y recurren a la financiacion del sector privado: la compra de energia, la creacion
de lineas eléctricas y ductos, y las actividades de exploraciéon y produccién de
hidrocarburos.

Estos tres escenarios de contratacién, con una mayor o menor tendencia en América
Latina y el Caribe (ALyC), monopolista u oligopolista por su naturaleza y evolucién, son
en los que se constituyen las principales contrataciones en modalidad de Asociacion

Publico-Privada, y mueven ademas la mayor cantidad de Inversién Extranjera Directa.

En estos escenarios se realiza un contrato que actia como el instrumento juridico en el
que se define las obligaciones y derechos de ambas partes. Con la firma de dicho
contrato, el sector privado asume un riesgo inherente a la realizacion de la
infraestructura que permanece en un horizonte de largo plazo. Las inversiones

requieren, por lo tanto, de entornos que proporcionen estabilidad y permitan la creacién

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacién Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

de vehiculos financieros con miras a largo plazo que faciliten garantias para la

realizacion de dichas infraestructuras.

Analicemos Asociaciones Publico-Privadas en cada uno de estos tres escenarios de

contratacion.

2.2 Contratos de Compra de Energia (PPA)

El Contrato de Compra de Energia (PPA) se ha convertido en uno de los métodos mas
populares y eficaces para atraer inversiones en América Latina. EI PPA a largo plazo
ofrece un flujo cierto de ingresos a las empresas de generacién eléctrica o produccién
de hidrocarburos, a la vez que permiten obtener un precio estable y un suministro seguro
al distribuidor y al consumidor final. Los contratos a largo plazo reducen los riesgos del
mercado spot e incentivan la construccion de nuevas infraestructuras, incrementando la
seguridad de suministro en el sistema energético. Ademas, los Contratos de Compra de
Energia han contribuido a la viabilidad financiera de las lineas eléctricas y ductos. Los
PPA requieren de una gran planificacion en las necesidades futuras de consumo e

infraestructura publica.

El mecanismo regulatorio de subasta se utiliza cada vez mas para incentivar la inversion
en generacion eléctrica, ya que permite a los gobiernos obtener ahorros en comparacion
con los mecanismos de apoyo directo tradicional basados en precio como los Feed-in

Tariffs (FIT), Feed-in Premiums (FIP) y los incentivos fiscales o a la inversion.

El resultado del mecanismo de subasta puede adjudicar a los ganadores una FIP
corrediza (“sliding FIP”), es decir, una subvencion a cada kWh dado en el mercado
mayorista, que se ajusta segun la evolucion del precio de la electricidad. Esto ocurre
principalmente en paises de la Union Europea (p.ej. Dinamarca, Alemania, Italia,
Holanda y Reino Unido). Por otro lado, en el caso de paises de América Latina, la opcion
gue generalmente se aplica es el Contrato de Compra de Energia, en el que se paga un

FIT a los ganadores de la subasta.

No hay que confundir, un mecanismo de apoyo directo tradicional basado en precio

como son los Feed-in Tariffs y Feed-in Premiums, con los FITs y sliding FIPs otorgados

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacion Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



314043y

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

indirectamente como fruto del resultado del mecanismo de subasta. En este apartado,
cuando hablemos de FIT y FIP, haremos referencia a los mecanismos de apoyo directo

tradicional basado en precio.

La firma de un Contrato de Compra de Energia con el gobierno, utilizando el mecanismo
regulatorio de subasta competitiva, corre menos riesgo regulatorio que una tarifa
regulada mediante mecanismos de apoyo directo tradicional basados en precio como el
FIT y el FIP. EI FIT y FIP estan sujetos a los riesgos regulatorios propios, ya que no son
mMAas que un instrumento normativo respaldado por un compromiso regulatorio. Tanto el
FIT como el FIP se fundamentan por decretos o leyes que obligan al gobierno a imputar
sus costes a los consumidores de electricidad o contribuyentes. Por ello, situaciones
econOmicas, cambios en los gobiernos y preferencias politicas pueden provocar una
modificacion con caracter retroactivo de los decretos o leyes que rigen este mecanismo,
y abrir un periodo de inestabilidad sobre las inversiones realizadas. ElI Contrato de
Compra de Energia utilizando el mecanismo regulatorio de subasta ofrece més
proteccion en este sentido, ya que el contrato con el gobierno, una compafiia de
distribucion o cualquier otro consumidor, ofrece un mayor recurso legal sobre el que se

puede apoyar la parte agraviada.

La utilizacion del mecanismo de subasta competitiva impone a la empresa privada otro
riesgo financiero mas significativo, que no es tan intenso en los mecanismos de apoyo
directo tradicional basados en precio como el FIT y el FIP. Esto se debe a que la parte
privada, ante el entorno de competencia producido en la subasta, baja su beneficio en
la generacién. Con ello, se realiza un aporte mas significativo a la financiacion en estas
subastas, estableciendo un nivel de remuneracion mas adecuado para la generacion.
Otra cosa muy distinta es que los adjudicatarios sean capaces de entregar las
instalaciones comprometidas ante la bajada de precios sufrida por este proceso

competitivo.

El mecanismo de subasta permite planificar de manera mas adecuada la capacidad
requerida, conocer mejor los costes de generacion de las empresas licitadoras, y reducir
el riesgo regulatorio. La competencia por la obtencion de estos contratos esta

empujando a precios de generacién cada vez mas bajos, gracias a las economias de
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escala y la mayor experiencia en el desarrollo de proyectos que proporcionan las

grandes empresas.

Hay que diferenciar, por lo tanto, entre un mecanismo de apoyo e incentivo al desarrollo
de ciertas tecnologias como el FIT y FIP, frente a un mecanismo con un mayor caracter
de contratacion y participacion financiera privada, como es el mecanismo regulatorio de
subasta. También hay que considerar el horizonte de la contratacion, ya que si tiene un
largo plazo le permite ser un vehiculo financiero que facilite nuevas inversiones y
proporcione estabilidad para favorecer la creacién tanto de infraestructura de servicio
publico nueva, como mejoras significativas y renovaciones de infraestructura existente.
Son precisamente estas caracteristicas las que hacen que el Contrato de Compra de
Energia, utilizando el mecanismo regulatorio de subasta competitiva sea considerado
generalmente como una Asociacion Publico-Privada. En dicho mecanismo, el pago se
realiza en una cadena que puede involucrar Empresas de Propiedad Estatal (SOE) o
privadas, generadores, distribuidores, comercializadoras y consumidores finales entre
otros, por lo que puede ser “APP con pagos de usuarios” o “APP con pagos del

gobierno”.

Las subastas de energia ofrecen un mecanismo a través del cual la entidad responsable
de satisfacer las necesidades energéticas de un pais, una region o cualquier otro
consumo, adquieren energia o capacidad de las empresas que participan en la licitacion.
Esta entidad puede ser, por ejemplo, una distribuidora privada como Coelce en el
nordeste de Brasil o Empresas de Propiedad Estatal como las distribuidoras de
Eletrobras también en Brasil, dependiendo del nivel de liberalizacion en cada pais del

mercado de la electricidad.

Las subastas funcionan generalmente como subastas estaticas (“static auctions” o
“sealed bids”), es decir, donde las empresas presentan sus ofertas para proporcionar
una parte o la totalidad de la energia necesaria, a través de uno o varios proyectos a un
precio determinado. La entidad responsable de la licitacion revisa las ofertas y
selecciona los ganadores de la licitacion, con los cuales firma un “Power Purchase
Agreement” o Contrato de Compra de Energia (PPA). El PPA garantiza que la entidad

responsable de la licitacion comprara toda la energia que el licitador se ha comprometido
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a proporcionar, al precio fijado indicado en la oferta y durante un cierto nimero de afios
que suele rondar entre los 15 y 20 afios. El riesgo inherente a la compra permanece,

por lo tanto, en un horizonte de largo plazo®.

El PPA no exime a las grandes empresas del riesgo de una devaluacion de la moneda,
cuando los contratos se firman en moneda local. Esto ocurrié con los proyectos
contratados en la subasta solar 2014 de Brasil, en la que los promotores pidieron
prérrogas para desarrollar sus proyectos por el deterioro de las perspectivas
econdmicas. Sin embargo, los gobiernos pueden eliminar este riesgo a los promotores
ofreciendo PPA en USD como es el caso de Argentina, Chile, México y Perd. También
existe el riego de la inflacién, que se puede mitigar indexando los contratos a la inflacion
y permitiendo asi que la retribucién del contrato aumente en términos nominales. Este
ha sido el caso de las subastas realizadas en México y Perl, pero no hasta este

momento en Brasil.

Ciertos paises de la region como Argentina, Belice, Brasil, Chile, Costa Rica, El
Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panam@, Pert y Uruguay tienen
experiencia en subastas de energia renovables, gracias a que existe un marco juridico
y una estructura de mercado que favorece este tipo de contratacion. Colombia tiene
subastas de Contrato de Compra de Energia a largo plazo con obligaciones de
capacidad firme y un “cargo por confiabilidad”, que reemplaza el pago fijo por capacidad
firme para centrales eléctricas. Brasil posee ademas subastas de contratos con
disponibilidad u opcién de compra de energia, que son una variante optimizada de los
contratos de obligaciones de capacidad firme que tiene Colombia. Estas diferencias

entre los distintos regimenes de mercados plantean un reto para la integracion de los

% Interesante este concepto de duracidn del riesgo inherente a las APP en infraestructuras energéticas.
En un “contrato tradicional” de “Engineering, Procurement and Construction” o Ingenieria, Compra y
Construccién (EPC) se construye la infraestructura y se cobra. No tiene por qué existir un horizonte de
largo plazo (p.ej. mas de 10 afios) de riesgo compartido entre, por ejemplo, el sector publico y la empresa
privada que realiza el EPC. El EPC involucra contratos de Diseio y Construccion o “Design-Build contracts”
(DB), que no se consideran Asociacién Publico-Privada.
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mercados eléctricos regionales y levanta la pregunta sobre cual es el régimen mas

adecuado para la integraciéon de un mercado eléctrico regional®.

En este sentido, la Unién Europea ha pedido que todos los Estados miembros utilicen
subastas competitivas como mecanismo para apoyar a las renovables a partir de 201722,
En octubre del 2016 se realiz6 una primera subasta transfronteriza de energia solar
fotovoltaica (FV) entre Alemania y Dinamarca, un piloto que proporcionara un suministro

de energia entre ambos paises a través de sus lineas de interconexion.

Dentro del mecanismo de subasta de energia, las subastas competitivas de energia
renovable se han generalizado tanto en los mercados emergentes como en los
desarrollados. Tanto es asi, que el nimero de paises que han utilizado este mecanismo
pasé de nueve paises en 2009 a 64 paises a finales de 2015%2. En la Tabla 2 se muestra
un extracto de las subastas de Energias Renovables realizadas en América Latina.

20 \er: Organizacidn para la Cooperacidn y Desarrollo Econédmicos (OCDE) 2014. Foro Latinoamericano de
la Competencia. Sesién Il - Los Mercados de la Electricidad en América Latina: Integracion Regional y
Cuestiones Relativas a la Competencia. DAF/COMP/LACF(2014)25. Montevideo, Uruguay, 16-17 de
septiembre 2014.

21 Directrices sobre ayudas estatales en materia de proteccién del medio ambiente y energia 2014-2020.
Comunicacion de la Comisién 2014/C 200/01. http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52014XC0628(01)&from=EN (accedido 04.11.2016).

22 \er: Renewables 2016, Global Status Report. REN 21
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a Biomasa [M¥) Hidroeléctrica (MW ) Referencia

Argentina 2016 Oct 4 200 Plan RenovAR Ronda 15 (adjudicacion Nov)
Argentina 2016 Sep ki 4 1 Plan RenovAR Ronda 1
Argentina 2003 (500) : 20) [390) (60) GENREN

Belice 2014 (15) RFPEG Belice 2013
Brasil 2016 Sep 1.070.955.910 LER 003/2016

Brasil 2016 Sistemas Aislados 00212016
Brasil 2016 Abr 203,933 324,944 A-5 00112016

Brasil 2015 Sistemnas Aislados 010/2015
Brasil 2015 Mow 5482 929,34 LER 009/2015

Brasil 2015 Ago 8338 LER 008/2015

Brasil 2015 Ago 5388 64,523 66,175 A-3004/2015

Brasil 2015 Abr 1627 164,33 A-5003/2015

Brasil 2015 Abr 90 38343 Fuentes Alternativas 002/2015
Brasil 2014 7691 8896 LER 008/2014

Brasil 2014 926 0 B 43,88 A-5 006/2014

Brasil 2014 551 417 A-3 00312014

Brasi 014 Sistemas Aislados 00172014
Brasi 013 23378 1618 10077 A-5 01002013

Bras 013 8676 0 0 0 A-3 0092013

Brasil 2013 ke 647 6185 A-5 006/2013

Brasil 2013 1505 LER 005¢2013

Brasil 2012 2813 0 2924 A-5 006/2012

Brasil 201 976 100 135 A-5007¢ 2011

Brasil 201 861 357 Reserva 00342011
Brasil 201 10676 1397.8 450 A-3 0020201

Brasil 2010 15139, B5 101 Fuentes Alternativas 007/2010
Brasil 2010 5282 B47.9 305 Reserva 005/2010
Brasil 2010 2120 A-5 004/2010

Brasil 2010 8089 A-5 00342010

Brasil 2009 1805,7 Reserva 003/2003
Brasil 2008 23794 Reserva 00112008
Brasil 2007 0 54139 98,7 Fuentes Alternativas 003/2007
Chile 2016 Ago 3.878 Gwhiano : 2585 GWhtano Subasta 2015¢01

Chile 2015 Oct 1.200 Gwhiano Subasta 2015/02

El Salvador 016 Oct 70 100 DELSUR-CLP-RMY-001-2016
El Salvador 014 0 0 0 0 CAESS-CLP-001-2014

El Salvador 014 040} 94 .4 [60) DELSUR-CLP-RhY-001-2013
El Salvador 2013 7 4] (4) CAESS-CLP-RNY-001-2013
Espana 2016 Ene 500 200 Orden IET¢2212¢2015
Guatemala 2015° CMEE-055-2015
Guatemala 2014 18 GD-1

Guatemala 2013 1920 Giwhtano 152 PEG-3
Guatemnala 2012 420 PEG-2
Guatemala 201 PEG-1

Honduras 2010 136 100-1293/2009
Meésico 016 Sep (1) 128 184 SLP 212016

Mégico 016 Abr (2] 430 1.700 SLP 112015

Panama 014 LPI-ETESA 03-14
Panama 2014 LPI-ETESA-01-14
Panam. 2013 LPI-ETESA 03-13
Panam 2013 LPI-ETESA-02-13
Panam. 2013 LPI-ETESA-07-12
Panama 2012 LPI-ETESA 04-12
Panama 2012 LPI-ETESA-01-12
Panama 201 . LPI-ETESA-05-11

Perd 2016 Feb 573 Gwhiano 415 Gwhiano 312 Giwhtaho 450 Gwhiano 4a subasta de RER

Per 2014 13 subasta de RER fuera de lared
Per 2013 1.278 GWhtano 3asubasta de RER

Per 201 416 Gwhiano 43 Giwhiano 14 GwWhiano £80 GWhiano 2a subasta de RER
Perd 2010 1] 1.7 Giwhiano 92 GWhtano 1a subasta, 2a convocatoria
Peri 2003 571GWhiano 173 GWwhiano 143 Gwhtano 161 GWhtano 1a subasta, 1a convocatoria
Uruguay 2013 % (207] Decreto 1331013
Uruguay 201 (150) Decreto 153/011
Uruguay 2003 (150) Decreto 403/003
| Uruguay 2006 (20 (20 (20) Decreto 77
Tecnologia elegible

Tabla 2: Subastas Competitivas de Energias Renovables en América Latina

Fuente: IRENA Energias Renovables en América Latina junio 2015 y elaboracién propia

Nota: El numero entre paréntesis () indica la cantidad subastada. Todas las cifras estan en MW, salvo cuando se
especifique lo contrario. (1) Geotérmica 25 MW. Respecto a CEL: Solar (4.933.382), Eélica (3.828.757), Geotérmica
(198.764), Hidroeléctrica (314.631). (2) En esta subasta se licitaron 3 productos: 6.360 GWh/aiio de energia, 6,36
millones de CEL (Certificados de Energia Limpia) y 500 MW de potencia, que debian estar disponibles en zonas
determinadas para participar en las 100 horas mas criticas del sistema.
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Los descensos en los costes de la energia han sido especialmente grandes con la
energia solar fotovoltaica (ver Tabla 3). La tendencia se aplica también al sector de la
energia eodlica. Los costes han sido tan bajos que se teme que algunos promotores no

sean capaces de desarrollar sus proyectos.

Oferta mas baja

Pais Fecha (USD/MWh) Empresa
Chile Octubre 2015 64,849 SolarPack (FV)
India Enero 2016 71,00* Fortum (FV)
Pera Febrero 2016 36,8 Grenergy (E6lica)
México Marzo 2016 35,50 Enel (FV)
Dubai Mayo 2016 29,90 Masdar (FV)
Zambia Junio 2016 60,2 First Solar (FV)
Chile Agosto 2016 29,1 SolarPack (FV)
Argentina Septiembre 2016 49,00 Envision (Eélica)
Abu Dabi Septiembre 2016 24,2 JinkoSolar (FV)

Tabla 3: Ofertas de precio mas bajas para proyectos de ERNC en subastas recientes
Fuente: BMI, Bloomberg y elaboracion propia
Nota: (*) Convertido de la Rupia de la India a USD en 30 junio 2016

2.3 APP en las lineas eléctricas y ductos

El modelo de negocio de una empresa dedicada a proporcionar infraestructura para
transportar y distribuir via lineas eléctricas o ductos, estd dominado por los altos costes
fijos de crear la infraestructura, los relativamente bajos costes operativos, y los ingresos

gue estan determinados a partir de las tarifas.

En los paises de ALyC, la contratacion de las lineas eléctricas o ductos mediante
Asociaciones Publico-Privadas no sigue un modelo Unico, sino que depende de muchos
factores, tales como el momento en que iniciaron el proceso de reforma y las

experiencias nacionales e internacionales que recogieron.

A continuacion, se analizaran las APP en el sector eléctrico y el de los hidrocarburos
para la realizacion de lineas eléctricas y ductos en algunos paises de América Latina,
mencionando ciertos ejemplos para ilustrar las distintas modalidades de contratacién
utilizada.
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A. Electricidad

La expansion de lineas de transmision estd siendo un punto critico dado el fuerte

crecimiento en energias renovables en paises como Brasil Chile y México.

Algunos paises de la regién utilizan el régimen de concesidn en el sector eléctrico,
donde el concesionario asume el disefio, construccién, operacién, financiacion y
mantenimiento (DBFOM) basados en pagos de usuarios (“APP con pagos de usuarios”
0 concesion) que constituyen una forma de contratacibn que se considera una
Asociacién Publico-Privada. Estos usuarios pueden ser generadores, distribuidores,
comercializadoras y usuarios finales. En este sentido, Perl ha realizado concesiones
de lineas de transmision por 30 afios, periodo tras el que la linea es transferida al
Estado. Chile ha establecido también concesiones de lineas de transmision y
distribucion por periodos de 20 a 25 afos. En Brasil, la Agencia Nacional de Energia
Eléctrica (ANEEL) se encarga de organizar subastas para la expansion de la linea de
transmision y distribucion, adoptando un mecanismo de subasta inversa en el proceso
de licitacion, para la determinacion del adjudicatario responsable de la construccion,

operacion y mantenimiento de las lineas.

El desarrollo de estas redes puede realizarse en un entorno de privatizacion, donde la
competencia puede crear un incentivo natural a cada operador privado de desarrollar
sus activos de redes, quienes asumen su propio riesgo empresarial. Aunque este
esquema otorga a los inversores el derecho de cobrar a los usuarios, como en el caso
de una “APP con pagos de usuarios”, no tienen por qué constituir una forma de
contratacion que se considere una APP. Esto depende de aspectos como el grado de
privatizacion, competencia, madurez del mercado, y compromiso de los fondos del
Estado en el desarrollo de tales infraestructuras. Por ejemplo, en Colombia se permite
la libre competencia en el plan de expansion de la red de transmision eléctrica nacional,
que no contempla la existencia de contrato entre el inversionista y el Estado, y establece
gue el costo del proyecto se traslada directamente a la tarifa. En Argentina, ademas de
las concesiones otorgadas para la transmision por el Poder Ejecutivo, existen
ampliaciones de la red de transporte de libre iniciativa, realizadas por transportistas
independientes, que requieren de una licencia otorgada por la Secretaria de Energia

Eléctrica (SEE). México no contempla el otorgamiento de concesiones en la transmision
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y distribucién, pero se permite al Estado que celebre contratos con particulares para la
realizacion de proyectos privados de expansion. Sin embargo, en México se esperan
nuevas leyes de concesiones para proyectos de transmision a fin de promover el modelo
de Asociacién Publico-Privada, con el que se contrataran nuevas lineas en el 2016 y
2017.

Un sistema de red adecuadamente regulado posibilita un mayor grado de competencia
entre empresas de generacion, con la consiguiente reduccion de tarifas para los
usuarios finales, y hace viable una transicibn a mecanismo de mayor apertura al

mercado, por ejemplo, las subastas de energia en el sector eléctrico.

B. Hidrocarburos

En el sector de hidrocarburos destaca la importancia de la construccion de los ductos
de transporte frente a los de distribucion. Esto se debe a la magnitud de las inversiones
necesarias para su construccion, ademas de que los ductos de distribucién poseen una

menor longitud y dependen exclusivamente de los primeros para ser abastecidos.

Los contratos de disefio, construccién, operacién, financiacion y mantenimiento
(DBFOM) y los contratos de disefio, construccion, financiacion y mantenimiento (DBFM),
tienen otros términos equivalentes como Build-Own-Operate-Transfer (BOOT). Este tipo
de contratos son considerados APP que pueden basarse en pagos de usuarios o pagos

del gobierno. A continuacién, algunos ejemplos.

i. Basados en pagos de usuarios (“APP con pagos de usuarios” o concesion)

En Brasil en el afio 2009 se adopt6 una nueva Ley del Gas que prevé la posibilidad de
licitar concesiones en casos especificos, como el transporte a través de gasoductos
recién construidos considerados de interés general. Las concesiones para el transporte
de gas natural se conceden por un plazo de 30 afios, son transferibles y renovables por
un maximo de 30 afios mas. Las ofertas de los posibles operadores se evaltan sobre la
base de la menor tarifa anual de servicio propuesta y, cuando corresponda, el pago

ofrecido por el uso de instalaciones auxiliares de propiedad del Estado.
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La Ley del Gas autoriza a las entidades privadas a construir instalaciones de distribucién
que se ajusten a sus especificaciones si la empresa de distribucion del Estado de que
se trate no puede responder a sus necesidades particulares. La propiedad de una
infraestructura de esa indole debe transferirse, a cambio de una indemnizacion, al
Estado en cuestién. Su explotacion y mantenimiento deben confiarse a la empresa de

distribucion del Estado.

ii. Basados en pagos del gobierno (“APP con pagos del gobierno”)

Las infraestructuras pueden requerir inversiones tan grandes que los pagos de usuarios
son pequenos respecto a las necesidades de capital, que hacen necesaria un volumen
de participacién privada y de participacién del gobierno, ésta Ultima asignada a los

presupuestos.

En México, el gasoducto que une el pais con Honduras (integracion mesoameérica)
transportard gas natural, y permitira exportar hidrocarburo a los paises del Triangulo
Norte (El Salvador, Guatemala, y Honduras). En julio del 2014 se reunieron
representantes de esos paises en México para avanzar en la construccién de esta obra,
gue se planeé para iniciarse en 2016 y comenzar a operar en 2019. El ducto tendra una
extension de 600km. Unos 420km quedaran bajo la administracion de Pemex y los
180km restantes seran controlados por Guatemala. México financiara el 60% de la obra
y el porcentaje restante lo aportard Guatemala. La inversion total requerida se estima
en USD 1.200 millones. Se ha anunciado una extension hasta Honduras, cuyo costo se
estima en USD 400 millones.

Un caso mas reciente también en México es el sistema Los Ramones que se encuentra
en su fase 2 de construcciéon. Actualmente, México importa la mitad del gas natural que
se consume. El ducto tiene una capacidad que ronda los 55 Mm? por dia y se conecta
con el sur de EE UU hasta el centro del pais. Desde este punto existe interconexion con
las regiones petroleras del sur mexicano. Es importante mencionar que no todo el gas
vendra de EE UU, también se importa de Asia y otras regiones. El nuevo gasoducto
partird de Salina Cruz (Oaxaca) y se extenderd hasta el departamento de Escuintla

(Guatemala).
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En Per0 el contrato de concesion para el Gasoducto Sur Peruano se firmé el 23 de julio
del 2014. El proyecto consta de un sistema de ductos que tienen como fin el dar
redundancia al sistema de transporte de hidrocarburos existente, asi como transportar
gas natural y liquidos asociados al sur del Peru. La concesionaria es responsable del
disefio, financiacion, construccion suministro de bienes y servicios, explotacién de los
bienes de la concesion, operacion, mantenimiento y transferencia de éstos al Estado, al

término del plazo del contrato, que es de 34 afos.

También en Perq, el proyecto Gasoductos Regionales que se encuentra actualmente
en ejecucion, involucra el desarrollo de los Sistemas de Transporte para suministro de
gas natural. Este proyecto comprende el disefio, financiacion, construccién, suministro
de bienes y servicios, explotacion de los bienes de la concesion, operacion,
mantenimiento y la transferencia de los gasoductos regionales para las regiones de
Apurimac, Cuzco, Puno, Arequipa, Moquegua y Tacna. Desde la troncal del Gasoducto
Sur Peruano (GSP) saldran estos Gasoductos Regionales.

Los Contratos de Compra de Energia han contribuido a la viabilidad financiera de los
ductos. Por ejemplo, en Peru la empresa Electroperu firmé un contrato “Take or Pay”
por el 15% del volumen como forma de viabilizar la construccion del gasoducto que

conforma la Red Principal del Proyecto Camisea.

2.4 APP en la Exploracion y Produccion (E&P) de Hidrocarburos

Existen distintos modelos de contratacion que permiten la exploracion y explotaciéon
(E&E) del petréleo y pueden considerarse Asociaciones Publico-Privadas. Cada pais
sigue unas modalidades especificas para hacerlo, que dependen de factores derivados

de la historia de su mercado.

Una primera clasificacion de los modelos de contratacion petrolera, los estructura por
un lado, en regimenes de licencias y por el otro lado, en regimenes contractualitas?®.

Los primeros son aquellos en los cuales el Estado concede derechos a los particulares

3 Martinez Villegas, Alejandro. Contratos de exploracién y explotacién en la industria del petréleo.
Sistemas de contratacién petrolera y mercadeo del crudo. Coordinacidon editorial, departamento
informacion y prensa. Ecopetrol S. A. Bogota. p.38.
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sobre sus hidrocarburos, bien sea en forma exclusiva o asociandose con ellos, para

llevar a cabo las operaciones. Los segundos representan la posicion opuesta.

En este documento, nos centraremos en cuatro tipos de contratos basicos que se
realizan en modalidad de APP. La Tabla 4 detalla, para algunos paises de ALyC, estos
cuatro tipos de contratos basicos considerados como APP en la exploracion y

produccién de hidrocarburos.

Estos tipos de contratos basicos responden a la categoria de “APP de infraestructura
con financiacién privada” denominada “gestion a largo plazo y monetizacién de activos”.
Se espera que en un futuro cambien sus condiciones y caracteristicas, por el actual
cambio de paradigma global a reglas de mercado, por la entrada de los productores no

convencionales.
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Acuerdos de Produccion
Compartida

(PSA)

Acuerdos de Servicios de
Riesgo
(RSA)

Concesiéon basado en
Impuestos y Regalias

Modelo Hibrido.,
Empresa Conjunta, o
Joint Yenture

Wy

Bolivia

Brasil

Otras areas distintas del
“Pre-Sal” en cuencas
maduras o ubicadas en
nuevas fronteras
exploratorias seran
mantenidas las reglas de
la concesién conforme ala
Ley del Petréleo

®
Con el descubrimiento del
llamado “Pre-Sal” en las
cuencas maritimas de
Espirito Santo, Campos y
Santos. se introdujo la
posibilidad de realizar PS&

Chile

®
Se puede aunque se
utiliza mas el RSA

Colombia

®
Contratos de Exploracién y
Produccién (E&P), y
contratos TEA

Costa Rica

Ecuador

®
Campos marginales,
participacion y asociacion

®
Campos marginales,
participacion y asociacion

México

®
“Produccién compartida”™
permitido despues de
reforma 2013.

®
Principalmente usado
antes de la reforma 2013.
“Servicios™ y "Utilidad
compartida™ permitidos
despues de reforma 2013.
“Utilidad compartida™ (buy
back agreement) presenta
caracteristicas del PSA

®
“Licencia” permitido
despues de reforma 2013

Panama

Perda

®

“Contratos de Licencia”™
permitido en Ley Organica
de Hidrocarburos de 1333

®

“Contratos de Servicios™
permitido en Ley Organica
de Hidrocarburos de 1333

Trinidad y

Uruguay

Venezuela

Tabla 4: APP en la Exploracion y Produccion (E&P) de hidrocarburos en ALyC
Fuente: SourceBook, Exxon-Mobil 2012, y elaboracion propia

A. Acuerdos de Produccion Compartida o “Petroleum Sharing Agreement” (PSA)

En estos acuerdos una Empresa de Propiedad Estatal, denominada generalmente

Empresa de gestién de Recursos Nacionales o “National Resource Company” (NRC),

toma el papel de concesionario y el inversor el de contratista.

La Empresa de gestion de Recursos Nacionales puede ser una Compafiia Nacional de

Petroleo o “National Oil Company” (NOC). Por otro lado, los inversores pueden ser

empresas petroleras. También en algunos paises, puede ocurrir que el estado participe

en la empresa contratista.

En el modelo PSA, el inversor, en virtud del acuerdo, asume la financiacién y todos los

riesgos, mientras que el estado posee los derechos. Los ingresos para el inversor y el
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estado se establecen en funcién de un reparto de volimenes de produccién?*. La NRC

estd involucrada en las decisiones de operacion.
Esta forma de contratacién posee las siguientes ventajas:

= Los riesgos de inversion son asumidos por el inversor, mientras el estado

comparte los beneficios generados por el proyecto sin compartir riesgos.

= EIPSA, si se aprueba como ley, proporciona seguridad juridica al inversor, a
pesar de que limite su modificacién, ya que requeriria una aprobacion del

Parlamento.
= Garantiza mas participacion y control del estado.

Por otro lado, la principal desventaja del PSA, es que el estado puede entrar en un

conflicto entre su interés econdmico y su papel como regulador.

El PSA tiende a ser mas populares en los paises en desarrollo. Los paises de América
Latina que han utilizado? el modelo de PSA son: Aruba, Belice, Cuba, Guatemala,
Guayana, Honduras, Panam@, Surinam y Uruguay.

B. Acuerdos de Servicios de Riesgo o “Risk Service Agreements” (RSA)

El RSA aparece como alternativa al PSA y suele limitarse al sector de petréleo. En este
modelo, la Compafiia Nacional de Petréleo contrata a un inversor como contratista. El
inversor asume todos los riesgos y costes. Se remunera al inversor por el servicio que
proporciona, de acuerdo con una férmula de mutuo acuerdo, siempre y cuando se

cumplan los objetivos de producciéon comercial.

El petréleo producido cuando llega a superficie pertenece en su totalidad al Estado. El
inversor no tiene los derechos sobre el petréleo. La remuneracion es normalmente en

efectivo, aunque en algunos paises, se puede remunerar con una cantidad equivalente

24 Esto permite al inversor el registro de parte del petréleo y gas encontrado como reservas para
propdsitos de informacion financiera.
25 Ver la pagina Web de Exxon-Mobil. Disponible en: www.exxonmobil.com (accedida 25.06.2012).
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de petréleo?®. La mayoria de estos acuerdos RSA consideran que existe en algin
momento un traspaso de la empresa operadora del inversor a la Compafiia Nacional de

Petroleo.

La ventaja principal de la RSA para el inversor es que le permite acceder al petréleo

producido en condiciones preferenciales.

El RSA tiende a encontrarse en paises con fuertes inclinaciones nacionalistas o con una
necesidad limitada de expertos extranjeros. Los paises de América Latina que han

utilizado el modelo de RSA son: Chile, Ecuador, México y Venezuela.

México, con el Decreto de Reforma energética del 20 de diciembre de 2013, fija cuatro
modalidades de contratacion. La modalidad “utilidad compartida” es un hibrido entre
RSA y PSA, y ha sido utilizado en Irdn (buy back agreement). Si bien se establece una
sociedad entre la empresa privada y el Estado para la E&E conjunta de los yacimientos,
toda la produccion es entregada al Estado, quien realiza su venta. Por ello, se considera

mas un RSA.

C. Contrato de Concesion basado en Impuestos y Regalias

En los sectores del petréleo y gas se desarrollé a principios de 1900 un Acuerdo de
Concesion basado en Impuestos y Regalias (“Tax and Royalty Agreement”). En este
tipo de acuerdo el inversor recibe una concesion del Estado, que le hace duefio del
100% del recurso producido?’, pero no del recurso en el suelo. El concesionario asume
la financiacion y todos los riesgos. Los ingresos del estado provienen de una regalia y
el pago de impuestos, y se contemplan ingresos adicionales en caso de beneficios
extraordinarios. En esta modalidad, se puede esperar una participacion accionarial del
Estado para aumentar sus ingresos y controlar las operaciones, a través de una
Empresa de gestion de Recursos Nacionales estatal. De esta forma, la concesion puede

formar una Empresa Conjunta o Joint Venture (JV) en la que la NRC es una de los

26 El inversor puede contabilizar reservas si el pago se hace con petréleo.
27 Esto permite al inversor su registro como reservas de petréleo y gas para propdsitos de informacion
financiera.
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socios. La NRC recibe una cuota de produccién proporcional a su participacion en la

Joint Venture, segun se estipule en los términos del acuerdo.

Esta modalidad de contratacidén es quizas la mas extendida en los paises desarrollados.
Los paises de América Latina que han utilizado el modelo de concesion basado en
impuestos y regalias son: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica,

Ecuador, Islas Malvinas, Peru y Venezuela.

D. Modelo Hibrido, Empresa Conjunta o Joint Venture (JV)

En la JV el inversor participa como socio de una empresa de gestion de recursos
nacionales estatal en una concesion. Comparte, por lo tanto, las caracteristicas del
modelo de concesion basado en impuestos y regalias y el Acuerdos de Produccién
Compartida (PSA) visto anteriormente. La NRC recibe una cuota de produccion
proporcional a su participacion en la Joint Venture, segun se estipule en los términos del

acuerdo. Este modelo hibrido ha sido utilizado por Trinidad y Tobago en la region.
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APP en el sector de Hidrocarburosy

Gas Natural en América Latina

3.1 Panorama

En las ultimas dos décadas, varios paises de ALyC han realizado cambios en la
organizacion de sus Compafiias Nacionales de Petr6leo, que han conducido a una
privatizacion total y una retirada del Estado de su papel de empresario, como sucedio
en Bolivia y Per(, o auna apertura a la inversion privada, aunque de muy distintas
caracteristicas, como en los casos de Argentina, Brasil, Colombia, Ecuador, México y

Venezuela.

La idea subyacente de estos cambios es la de eliminar los monopolios estatales y
ampliar el marco para la participacion del capital privado, principalmente la Inversion
Extranjera Directa mediante modalidades de contratacion bajo Concesiones,
Privatizaciones, Acuerdos de Produccién Compartida, Empresa Conjunta, o Acuerdos

de Servicios de Riesgo.

Estos procesos se han dado en un contexto global de declinacion de la actividad
exploratoria que se refleja en una disminucion de las inversiones en exploracion y
produccion de las principales compafiias petroleras internacionales, reemplazada en

parte por la compra de reservas. Este escenario también dominé el periodo posterior al
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contra shock petrolero de 1986, donde la caida del precio del petréleo transfirié riqueza
a los paises importadores netos desde los exportadores netos, y se proyectd
mundialmente desde 1991 hasta 2003, cuando se invirtid el ciclo: subi6 el precio del

petréleo, y los paises exportadores netos buscaron mayores ingresos publicos.

El contexto posterior al auge de precios de materias primas, iniciado en 2003, se
caracterizo por fuertes cambios de orientacién politica en varios paises de ALyC. Estos
cambios politicos no fueron idénticos en los distintos paises, al igual que las posturas

respecto a la politica de hidrocarburos.

Con el actual escenario de precios y falta de recursos econdmicos por parte de los
Estados, se estdn modificando los marcos de contratacion para facilitar la entrada de
capital privado, ya que algunos paises de la regién disponen de grandes recursos
energéticos en el subsuelo, pero no cuentan con la infraestructura necesaria para

explotarlos.

Las Asociaciones Publico-Privadas en el sector del petréleo y el gas (O&G) giran en
torno al papel que quiere asumir el Estado como empresa, regulador o recaudador.
Muchos paises de ALyC hicieron reformas que permitieron una mayor participacion

privada en un momento en el que los precios del petrdleo eran moderados.

Uno de los aspectos fundamentales en la APP en el sector del petréleo y el gas se
refiere al ente (publico o privado) que posee la propiedad del recurso, es decir, quien
decide el precio, volumen y mercado de venta. Otros aspectos importantes son la
participacion que tiene el Estado en la “renta” y como se define el desarrollo de nuevas
inversiones. Estos aspectos se balancean y se alinean con la politica energética de cada

pais.

Respecto al aspecto relativo a la propiedad del recurso, los paises de ALyC

generalmente pertenecen a una de las siguientes categorias.

Los paises que poseen abundante recurso suelen realizar generalmente Acuerdos de

Servicios de Riesgo, en el que el ente privado asume los riesgos y costes, recibiendo
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una compensacion por las actividades de E&P. En estos contratos la propiedad del

recurso es del Estado.

En el caso de los paises importadores de O&G, los contratos de exploracién vy
produccién se realizan mediante un Acuerdo de Concesion basado en Impuestos y
Regalias en la que el ente privado es duefio del recurso producido, y suelen existir
clausulas de venta al ente publico, para satisfacer la demanda de su mercado interno a
un precio “razonable”. Como buena practica, dicho precio “razonable” suele
establecerse en relacién a la cotizacion internacional del O&G a largo plazo, lo que evita

trasladar las fluctuaciones del mercado internacional de corto plazo, al mercado interno.

En lo relativo al aspecto de la participacion que tiene el Estado en la “renta”, este tema
requiere un analisis conjunto con el marco juridico y fiscal propio de cada pais.
Generalmente, existen dos formas de establecer esta “renta”. En primer lugar, sobre la
produccion o ingreso bruto del campo, lo que facilita su cobro. Sin embargo, el pago de
proporciones estipuladas (alicuotas fijas) no permite una operacion eficiente del campo.
Esto se debe a que el ente privado se ve obligado a pagar aun existiendo resultados
financieros negativos, lo que dificulta futuras inversiones en campos con costes
elevados. En segundo lugar, sobre la utilidad de la operacion, en la que se considera la
situacion del mercado y los costes de produccion. Esta forma presenta la dificultad de
su fiscalizacién, ya que no se conoce la estructura de costes del ente privado. Por lo
anterior, algunos paises han optado por un método mixto, estableciendo impuestos
sobre la produccién usando criterios de facil verificacion, como puede ser el pago de
proporciones estipuladas en funcion de distintos pardmetros de la estructura de costes

(p-€j. nivel de produccion, profundidad de exploracion, precio de venta, etc.).

Desde el punto de vista del desarrollo de nuevas inversiones en E&P, se observa que
estan asociadas a distintos condicionantes. Uno de ellos es la estructura de
participacion publica, privada o mixta que se adopte. Una estructura de participacion
publica puede reinvertir enormes rentas en el desarrollo de la industria. Sin embargo,
una estructura donde soélo participa el sector privado puede hacer que las inversiones
sean bajas y se privilegie la rentabilidad a corto plazo. Esto ultimo se ha hecho patente

en paises como Argentina, Bolivia, Ecuador y Peru.
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Las APP, como instrumento de ejecucién de politicas del Estado, contemplan distintas

metas:

» |nmediatas: como el incremento de reservas, produccion eficiente,

abastecimiento del pais y exportacién del excedente.

= Final: como la mejora de la balanza de pagos y los ingresos fiscales, y la

transferencia de tecnologia.
= Macroeconémicas: como el desarrollo industrial y financiero.

= Estratégicas de politica: como la seguridad energética y la valorizacion del

recurso.

En ALyC aparecen distintas experiencias encaminadas a apoyar el desarrollo de nuevas
inversiones, con una planificacion energética soportada por una politica energética
creible, dinamica y con objetivos concretos. Dichas practicas estan apoyadas técnica y
financieramente por reglas claras que definen las APP. Esto requiere de personal
capacitado en las distintas instituciones, con funciones y responsabilidades bien
definidas, asi como procesos que optimicen su interaccion, y mecanismos que

garanticen las inversiones a largo plazo.

La existencia de contratos de E&P completos o blindados son imposibles de conseguir,
ya que existen parametros sujetos a constante cambio e incertidumbre que impactan
fuertemente en el coste (condiciones de mercado, estructuras geoldgicas y costes de
producciodn), y son inherentes al sector. Por ello, es una buena préactica entre los paises
de ALyC el uso de mecanismos de ajuste, siempre y cuando exista un acuerdo entre las

partes involucradas.

En el sector gasistico cada pais de ALyC ha seguido un modelo de desarrollo distinto

del marco de las APP, marcado por las condiciones historicas de su mercado.

A pesar de las grandes reservas de que disponen paises como Argentina, Brasil, o
Venezuela, son importadores netos de gas natural al no disponer de la infraestructura

necesaria para explotar los abundantes recursos energéticos del subsuelo. Argentina,
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Bolivia, Peru y Venezuela cuentan con volumenes de produccién elevados con los que

pueden abastecer en diferente medida sus mercados nacionales (ver Tabla 5).

e Volumen Total Volumen Total eservas Probadas  Rankingen . %
Produccién e T Participacion
{Mm3) Im.pu:'rl.ajdo E:‘c';:-ortad-:\ I,l_-f'r Resemvas Privada Upstream
(Mm3]) (Mm3] ([ Probadas
Argentina 47.832 14.011 il 278 T4
Barbados 14 0,0014 1
Bolivia 22.389 17.891 296 6
Brasil 30.200 19.769 407 4 H
Chile 673 3.839 36 9
Colombia 13.803 0,01 1.881 135 g H
Costa Rica
Ecuador 1.920 ) 10 H
Jamaica
México 67.526 28.625 129 463 2
Panama
Paraguay
Perd 19.963 751 414 3 ®
Repiblica Dominicana 1146
Trinidad y Tobago 42.046 13.852 323 S
Uruguay 54
Venezuela 43.803 256 5.617 1 X

Tabla 5: Indicadores del Sector Gas Natural de algunos paises de ALyC 2014
Fuente: Olade. Elaboracion propia
Nota: (1) Continente y costa afuera

Estos paises tienen en comun el fijar los precios internos sin referencia a los del
mercado internacional. Venezuela tiene un desarrollo del mercado mas antiguo, con
una distribucién basada en la transformacion en Gas Licuado del Petroleo (GLP) para
el mercado domiciliario, y cuenta con los sistemas de Oriente y Occidente. Sin embargo,
Peru cuenta con un mercado relativamente joven, en el que el marco juridico se aplica
todavia a escasos campos. En cambio, Bolivia, que consideré prioritario desarrollar su
mercado interno a partir de 2006, hoy en dia su economia depende en gran medida
del mercado externo. Por otro lado, Argentina es un pais importador que cuenta con
redes muy extensas, cuya produccion privada fue iniciada a partir de la estatal Gas del
Estado.

Brasil, por su parte, es un pais productor e importador en el que sus precios se fijan
con referencia a los del mercado internacional. Chile y Uruguay son paises
importadores que han desarrollado sus mercados en base al abastecimiento desde
Argentina via gasoductos. Por otro lado, Ecuador ha explotado el gas en base a su
legislacién petrolera, y su uso se ha limitado a la generacién eléctrica. Colombia es un
pais autoabastecido, que ha aplicado una politica de precios internos vinculada a precios
internacionales, que cuenta con el segundo mercado domiciliario de la region, después

de Argentina.
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En este panorama, el mercado de gas natural en ALyC cuenta con la realizacion de
buenas practicas en APP. Por ejemplo, la reparticibn equitativa del riesgo en los
contratos, a los que se incluyen clausulas de obligacién del suministro al mercado
interno a un precio limitado por la cotizacién internacional a largo plazo, que se puede
ajustar de manera dindmica con ciertos promedios, y que contempla limites inferiores y
superiores. Existe también la buena practica entre los paises productores, de precisar los
segmentos a los que se fransfiere la “renta”, lo que permite mayor trasparencia y

comprension del desarrollo de dichos segmentos.

Se ha observado la préactica entre los paises cuyo mercado estd menos desarrollado,
de requerir subsidios para expandir sus mercados. Estos subsidios suelen desaparecer
tras un periodo inicial de 8 a 12 afios. En cualquier caso, el desarrollo del mercado
gasistico nacional depende de la matriz energética deseada, que suele contemplar los
costes hundidos ante cualquier modificacion del marco juridico que afecta el upstream.
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APP en el sector Eléctrico en

Ameérica Latina

4.1 Panorama

Las reformas estructurales y la apertura iniciada por los paises de América Latina en los
afos noventa, derivadas de la aplicacién del Consenso de Washington, aumentaron su
atractivo para la empresa multinacional. El sector energético fue uno de los que
experimenté mayores transformaciones, pasando de una situacion con predominio de
monopolios estatales a una progresiva desregularizacion y liberalizacion que se tradujo
en algunos paises de la region en la privatizacion de las empresas estatales y entrada
de Inversion Extranjera Directa. América Latina ha recibido grandes volimenes de IED

dirigida al sector energético en el periodo 1996-2001.

En el sector eléctrico los principales cambios regulatorios comenzaron a finales de la
década de 1980. En este periodo la mayoria de los paises de América Latina tenian
graves problemas en el servicio eléctrico por la falta de inversion y mantenimiento de
las infraestructuras, lo que provocé malestar en la poblacion y acelerd la peticion de

reformas. El proceso de reforma energética en América Latina fue considerado en

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacién Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

aquella época como la vanguardia de la liberalizacion, con un proceso que incorporaba

las lecciones aprendidas de las liberalizaciones de Europa?®.

La transformacion del sector eléctrico de América Latina combind la privatizacion de los
activos estatales con una reforma regulatoria. Se separaron los segmentos de actividad
de la generacion, transmision, distribuciéon y comercializacion eléctrica. La generacion,
gque admite mas facilmente la competencia entre productores, se abri6é a la competencia.
La transmisién, que normalmente es un monopolio natural que requiere una gran
inversion inicial y pocos costes variables, fue concesionada a operadores privados. La
distribucion, que por su naturaleza es un negocio altamente regulado por su contacto
con los consumidores y la importancia de la relacién precio-calidad, fue concesionada

también a operadores privados.

La reforma transformé el papel del Estado que pasé de ser proveedor de servicios a
regulador de los mismos. Se utilizaba para ello un sistema basado en concesiones, que
transferia a los nuevos concesionarios la obligacion del suministro, bajo una calidad de

servicio previamente definida en los contratos de concesion.

El objetivo final de estas reformas energéticas iniciales en América Latina era el de
favorecer la competencia en el sector eléctrico, particularmente en el segmento de la
generacion. Su aplicacién fue dispar en los distintos paises, aunque todos compartian
este mismo principio. Mientras que la privatizaciéon fue completa en Chile, en otros
paises como Brasil y Colombia fue parcial. Otros paises como México y Costa Rica se
abrieron al capital privado con un modelo de comprador Gnico a productores
independientes de energia o “Independent Power Producers” (IPPs). Algunos otros

como Paraguay y Uruguay mantuvieron un monopolio integrado verticalmente.

28 Maldonado Pedro, Palma Rodrigo 2004. Seguridad y calidad del abastecimiento eléctrico a més de 10
anos de la reforma de la industria eléctrica en paises de América del Sur. Serie Recursos Naturales e
Infraestructuras, numero 72. CEPAL.
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Hoy en dia el sector eléctrico se encuentra dividido entre empresas publicas,
multinacionales y empresas privadas nacionales. Como se puede observar en la Tabla
6, salvo Chile todos los paises tienen empresas publicas en algiin segmento del sector
eléctrico, en muchos casos conviviendo con empresas privadas. En otro gran nimero

de paises la electricidad esta en manos del estado (Ecuador, Paraguay y Venezuela).

DISTRIBUCION Y
COMERCIALIZACION
Argentina ")

Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Honduras
Mezxico
Nicaragua
Panama
Paraguay

Perd ')
Republica Dominiucana

Trinidad y Tobago
Uruguay
Venezuela

GENERACION TRANSMISION

Totalmente publica
Pdblica y privada

Totalmente privada _

Tabla 6: Nivel de participacion privada en cada segmento del sector eléctrico de América Latina
Fuente: CEPAL y elaboracion propia
Nota: (*) La comercializacion no esta reconocida

Para atraer nuevas plantas de generacion se implement6 una segunda ola de reformas
del sector energético a partir de 2004. Con esta ola de reformas se produjeron
numerosas Asociaciones Publico-Privadas gracias a Contratos de Compra de Energia
realizados por el mecanismo de subasta competitiva, que garantizaban contratos a largo

plazo o pagos por capacidad, en paises como Brasil y Colombia respectivamente.

A partir del 2008, el mecanismo de subasta comenzé también a extenderse a otros
paises de ALyC, estableciéndose como el mecanismo principal de apoyo explicito a las
energias renovables en la region. Las subastas que se realizan en la regién son

especificas por tecnologias y subastas de neutralidad tecnologica.

ALyC tiene una de las matrices de energia mas limpia del mundo. Cuenta con un 57%

de participacion de energias renovables, donde la hidroeléctrica representa un 22,9%.
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El mix energético de la region se basa principalmente en instalaciones hidroeléctricas,
lo que resulta en sistemas de energia que son sumamente vulnerables a los efectos
climaticos producidos por la oscilacién del sur, el Nifio y la Nifia. En estos Ultimos tres
afios hubo un aumento acelerado de las Energias Renovables No Convencionales
(ERNC). El aumento de fuentes alternativas como la edlica ha puesto freno a las

pequefias centrales hidroeléctricas en Brasil y Uruguay.

El gas natural es abundante en la regién, con nuevas reservas en Argentina y Brasil,
que se esperan que entren a producir durante la préxima década, incluyendo las
reservas de gas no convencionales. Sin embargo, a pesar de las grandes reservas de
gue disponen paises como Argentina, Brasil o0 Venezuela, todos ellos son importadores
netos de gas natural.

La matriz energética incorporara una importante penetracion de energias renovables y
gas natural que necesitaran consolidar més inversiones para acompafar el crecimiento

de la demanda de la region.

El efecto esperado del aumento de la demanda en la regién y la incorporacion de nueva
energia creard nuevas APP para la compra de las lineas de transmision y distribucion
eléctrica. La integracion del sistema y la expansion de la capacidad de la infraestructura
de transporte de energia son esenciales para asegurar la integracion de la energia

adquirida, y en especial de la energia renovable por sus caracteristicas.

Brasil ha adoptado un mecanismo de subasta inversa para la expansién de la linea de
transmision y distribucion. Perd ha realizado concesiones de lineas de transmisioén por
30 afios. Chile ha establecido también concesiones de lineas de transmision y
distribucion por periodos de 20 a 25 afios. También se esperan nuevas APP para la
compra de lineas de transmision de México bajo el nuevo esquema energético

impulsado por la reforma.

Desde el punto de vista de los instrumentos que ofrecen los Mercados Eléctricos de los
paises de ALyC para la realizacion de APP, destacar que gran parte de estos mercados
facilitan la compra de energia a largo plazo. La compra de energia a largo plazo reduce

los riesgos del mercado spot e incentiva la construccién de nuevas infraestructuras,
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facilitando la realizacion de Asociaciones Publico-Privadas. Estos contratos suelen

satisfacer la demanda de clientes regulados y clientes libres.

En el caso del mercado eléctrico, la oferta puede satisfacer la demanda de clientes
regulados mediante la compra de energia por parte de los distribuidores para su venta
posterior a los pequefios consumidores (por ejemplo, en el sector eléctrico de Brasil
supone el 70% de la carga y esta regulado por la ANEEL). También, puede satisfacer
la demanda de los clientes libres que tienen un perfil de demanda mayor, como puedan
ser los Productores Independientes de Energia y los consumidores industriales. Por ello,
la produccion y el consumo energético en la regién deben involucrar a sectores como el
automotriz, el petroquimico, el agroalimentario, el minero o el de servicios, ya que, entre
otros supuestos, los clientes libres favorecen la creacion de Asociaciones Publico-
Privadas.

Chile ofrece un caso de excepcion en América Latina de creacién de APP fomentadas
principalmente por la compra de energia en el mercado spot. Ello se debe en parte a
que los promotores de proyectos “merchant” son financiados por los bancos comerciales
del pais. Esto resalta la importancia de la existencia de mecanismos que permitan la

financiacién bancaria y del mercado de capitales de los proyectos de infraestructura.
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Conclusiones

Se consideran basicamente tres modalidades de provisién de infraestructura publica: la
contratacion tradicional (p.ej. contratos de Ingenieria, Compra y Construccion — EPC),

las Asociaciones Publico-Privadas, y la privatizacion.

Las Asociaciones Publico-Privadas involucran distintas disciplinas (p.ej. politica,
juridica, institucional, fiscal, etc.) que las hacen complejas. Por ello, un marco adecuado
para las APP debe estar compuesto por un conjunto de marcos especificos (politica
publica, juridico, institucional, fiscal, y soporte) para una de las disciplinas, y un proceso
de APP que los articule y permita establecer la gobernanza.

Las APP deben considerarse una opcion en un pais con un marco y un proceso de APP
suficientemente desarrollado que minimice riesgos. Sélo asi las APP pueden facilitar
oportunidades de financiacion, mejorar la contratacion, optimizar la construccién y la
O&M, y ajustar los pagos por la infraestructura construida. Sin embargo, las APP ofrecen

ciertas limitaciones observadas en su practica que hacen que no sean una panacea.

El Banco Mundial define la Asociacion Publico-Privada como “un contrato a largo plazo
entre un ente publico y un ente privado, para el desarrollo y/o la gestiéon de un bien o
servicio publico, en el que la parte privada asume un riesgo significativo y la
responsabilidad de la gestion en la vida del contrato, y su remuneracion esta vinculada

significativamente a su rendimiento y/o la demanda o utilizacion del bien o servicio".

En esta linea, las formas de contratacion que pueden considerarse APP han sido
clasificadas en dos tipos fundamentales. Por un lado, los contratos de disefio,
construccion, operacion, financiacion y mantenimiento (DBOM) con pagos del gobierno,
denominadas “APP con pagos del gobierno”. Por otro lado, los contratos DBFOM con

pagos del usuario, denominadas “APP con pagos del usuario”.
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Este documento se centra en las APP para contratar proyectos de infraestructura
energéticas que requieran elevadas inversiones de capital y se apoyen en el sector
privado. Esto puede incluir tanto infraestructura nueva como mejoras significativas y

renovaciones de infraestructura existente.

Existen tres escenarios principales de contratacién en los que se constituyen las
principales infraestructuras energéticas en modalidad de Asociacion Publico-Privada, y
mueven ademas la mayor cantidad de Inversién Extranjera Directa: los Contratos de
Compra de Energia, la creaciéon de lineas eléctricas y ductos, y las actividades de

Exploracion y Produccién de hidrocarburos.

El Contrato de Compra de Energia mediante subastas competitivas se ha convertido en
uno de los métodos mas populares y eficaces para atraer inversiones en Ameérica Latina.
Las lineas eléctricas y ductos han seguido un modelo de contratacion basado en APP
con pagos del gobierno y APP con pagos del usuario. Mientras que las APP en
actividades de Exploracion y Produccion de hidrocarburos han seguido varios modelos:
los Acuerdos de Produccién Compartida, los Acuerdos de Servicios de Riesgo, el
Contrato de Concesion basado en Impuestos y Regalias, y el Modelo Empresa
Conjunta.

Los paises de ALyC no siguen un modelo Unico en la realizacion de cada una de estas
Asociaciones Publico-Privadas, sino que ofrecen matices que dependen de muchos
condicionantes, tales como el momento en que iniciaron sus procesos de reformay las

experiencias nacionales e internacionales que recogieron.

Los paises de la region disponen de grandes recursos energéticos en el subsuelo, pero
no cuentan con la infraestructura y recursos econdmicos necesarios para explotarlos.
Esto ha favorecido durante las ultimas dos décadas, a que varios paises de ALyC
realicen cambios en la organizacibn de sus Compafias Nacionales de Petréleo,
conducidos a una privatizacion y una retirada del Estado de su papel de empresario.

Este ha sido el caso de paises como Peru y Bolivia.

Algunos paises de América Latina han hecho reformas legitimando las inversiones de

las compariias petroleras internacionales. Paises como Argentina, Brasil, Colombia,
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Ecuador, México, y Venezuela han realizado una apertura a la inversion privada que
han favorecido las APP, aunque cada uno con muy distintas caracteristicas. La idea
subyacente de estos cambios es la de eliminar los monopolios estatales, y modificar el
marco y el proceso de APP, para facilitar la participacion del capital privado,

principalmente la Inversion Extranjera Directa.

El periodo de ralentizacién que se desatd a finales del 2008 con la crisis econémica
mundial, y posteriormente en el afio 2014 con el enfriamiento de la demanda mundial y
la explosion del fracking han favorecido este proceso de transformacion. Ademas, este
periodo ha fomentado la mejora de las condiciones de los contratos APP en la
Exploracion y Produccion de hidrocarburos, y la disminucion del nimero de APP. Todo
ello ha conducido a una declinacién de la actividad exploratoria, que se refleja en una
disminucion de las inversiones en E&P de las principales Compafiias Internacionales de
Petréleo o International Oil Company (IOC), reemplazada en parte por la consiguiente

utilizacién y compra de reservas.

Los no convencionales toman relevancia en la perspectiva energética de la region. En
este sentido, algunos paises cuentan con grandes reservas y estan acometiendo
reformas para favorecer APP. Los Estados son conscientes que algunas IOC tienen las
competencias para extraer no convencionales, ademas de la experiencia y capacidad
de inversion en estos entornos, que las NOC no tienen. Todo ello en un escenario de

precios en el que la explotacion es un desafio.

La realizacion de reformas ha creado tensiones en el contrato social entre los Estados
y la Sociedad. En ocasiones, han limitado la agilidad y respuesta de la adaptacion a los
nuevos escenarios econdémicos. Este fue el caso de Argentina y México, donde en este
ualtimo el Tribunal Supremo detuvo las subidas en las tarifas del gas natural en agosto
de 2016. Ello pone de manifiesto la importancia de la “socializacion” en la traduccion de

una politica econdémica del sector energético al contrato social.

El panorama del sector eléctrico ha cambiado radicalmente gracias a que la mayoria de
las economias de América Latina ha realizado profundas reformas. A partir del 2011, la
Inversion Extranjera Directa en el sector eléctrico superd claramente al sector de los

hidrocarburos. Este cambio ha sido impulsado por el aumento de las energias

TITULO DEL DOCUMENTO: Asociacion Publico-Privada en infraestructuras energéticas. Retos y oportunidades en América Latina.



3140d3H

WBANCO'DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

renovables en el mix energético, asi como por un crecimiento sostenido del mercado y
por la estabilidad de los marcos regulatorios, que han incentivado la inversién privada

en electricidad.

Los principales cambios regulatorios comenzaron en el sector eléctrico a finales de la
década de 1980. En este periodo, la mayoria de los paises de América Latina tenian
graves problemas en el servicio eléctrico por falta de inversién y mantenimiento de las
infraestructuras, lo que provocé malestar en la poblacién y acelerd la peticion de
reformas. Se separaron los segmentos de actividad de la generacién, transmision,
distribucion y comercializacion eléctrica. La transformacion del sector eléctrico de
América Latina combiné la privatizacion de los activos estatales con una reforma

regulatoria que modificé el marco y el proceso de APP.

Para atraer nuevas plantas de generacion se implement6 una segunda ola de reformas
del sector eléctrico a partir de 2004. Con esta ola de reformas se produjeron numerosas
Asociaciones Publico-Privadas gracias a Contratos de Compra de Energia realizados
por el mecanismo de subasta competitiva, que garantizaban contratos a largo plazo o

pagos por capacidad, en paises como Brasil y Colombia respectivamente.

A partir del 2006 el interés por invertir en el sector energético de América Latina se
reavivO como consecuencia de un crecimiento sostenido del mercado y la estabilidad
regulatoria, introduciendo modificaciones en el marco de las APP, que incentivaron la

participacién de multinacionales y empresas privadas nacionales.

A partir del 2008, el mecanismo de subasta comenzé también a extenderse a otros
paises de ALyC, estableciéndose como el mecanismo principal de apoyo explicito a las
energias renovables en la region. En 2015y 2016, paises como Argentina, Brasil, Chile,
El Salvador, Guatemala, México y Peru realizaron Asociaciones Publico-Privadas
utilizando el mecanismo de subastas de energias renovables. Un hito histérico se
alcanzé en Chile, donde la energia solar FV consiguio uno de los precios méas bajos en

la compra de energia eléctrica a nivel global (29,1 USD/MWh).

Las subastas que se realizan en la América Latina generalmente son especificas por

tecnologias o de neutralidad tecnoldgica. En Brasil y Perl las subastas de energia
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renovables complementan las subastas de energias tradicionales, dirigidas a fuentes de

generacién convencional.

Se proyecta que el gas natural tendrd una participacion importante tanto en el mix
energético de los paises de la regidon, como en los intercambios de energia entre los
paises. Por ello, se prevén nuevos Contratos de Compra de Energia en proyectos de

generacién termoeléctrica, que constituirdn nuevas APP.

El aumento de la demanda y la incorporacion de nueva energia crearan nuevas APP
para el desarrollo de lineas de transmision y distribucién eléctrica en América Latina. La
integracién del sistemay la expansién de la capacidad de la infraestructura de transporte
de energia son esenciales para asegurar la integracién de la energia adquirida, y en
especial de la energia renovable por sus caracteristicas.

Brasil ha adoptado un mecanismo de subasta inversa para la expansion de las lineas
de transmision y distribuciéon. Peru ha realizado concesiones de lineas de transmisiéon
por 30 afios. Chile ha establecido también concesiones de lineas de transmision y
distribucion por periodos de 20 a 25 afios. También se esperan nuevas APP para la
compra de lineas de transmision de México, bajo el nuevo esquema energético

impulsado por la reforma.

La creacién de mecanismos en los mercados energéticos que facilitan los Contratos de
Compra de Energia a largo plazo reduce los riesgos del mercado spot e incentiva la
construccion de nuevas infraestructuras. Dado su horizonte de largo plazo, los Contratos
de Compra de Energia permiten ser un vehiculo de financiacion para la creacion de
infraestructura energética de servicio publico, y en este sentido, favorecen la creaciéon
de Asociaciones Publico-Privadas. Es de interés realizar un andlisis de los aspectos del

mercado energético que facilitan la creacion de APP.

Hay que destacar también la importancia de mecanismos que permitan la financiacion
bancaria y del mercado de capitales de los proyectos de infraestructura. Un buen
conocimiento del mercado puede hacer frente a los riesgos del mercado spot e
incentivar APP para la construccion de nuevas infraestructuras. En este sentido hay que

destacar una préactica de excepcién en América Latina dada por los bancos comerciales
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en Chile, ya que ofrecen financiacion con recurso limitado a los promotores de proyectos
merchant de generacion eléctrica. Merece la pena un analisis sobre las condiciones
financieras que ofrece la financiacién bancaria y del mercado de capitales de cada pais
a los promotores para la realizacion de proyectos de infraestructura, en aspectos como:

ratios de cobertura, tasa de apalancamiento, plazos, mini-perm, bonos de proyecto, etc.
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LAC
LDC
mbpd
MBRL
MDB
Mm?
NOC

NRC

0&G
0&M
OCDE
oDS
OoMC
ONU
PEMEX
PFI
PPA

PPIAF

BANCO DE DESARROLLO
DE AMERICA LATINA

Latin America and the Caribbean (América Latina y el Caribe)
Least Developed Countries (Paises Menos Adelantados)
Millones de barriles por dia

Millones de reales brasilefios

Multilateral Development Banks (Banco de Desarrollo Multilateral)
Millones de metros cubicos

National Oil Company (Compafiia Nacional de Petr6leo)
National Resource Company

(Empresa de gestién de Recursos Nacionales)

Oil and Gas (Petréleo y Gas)

Operacion y Mantenimiento

Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econémicos
Objetivos de Desarrollo Sostenible

Organizacién Mundial del Comercio

Organizacién de las Naciones Unidas

Petréleos Mexicanos

Private Finance Initiative (Iniciativa de Financiacion Privada)
Power Purchase Agreement (Contrato de Compra de Energia)
Public-Private Infrastructure Advisory Facility

(Fondo de Asesoria en Infraestructura Publico-Privada)
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PPP Public Private Partnership (Asociacion Publico Privada o APP)

PSA Petroleum Sharing Agreement (Acuerdos de Produccion Compartida)
PSC Public Sector Comparator (Comparacion con una Obra Publica)

RES Renewable Energy Sources (Fuentes de Energia Renovable)

RFP Request For Proposals (Solicitud de Propuestas)

RFQ Request For Quotations (Solicitud de Cotizacion)

RSA Risk Service Agreements (Acuerdos de Servicios de Riesgo)

RSE Responsabilidad Social Empresarial

SE4ALL Sustainable Energy for All (Energia Sostenible para Todos)

SIDS Small Islands Developing States

(Pequerios Estados Insulares en Desarrollo)

SIEPAC Sistema de Interconexion Eléctrica de los Paises de América Central
SPV Special Purpose Vehicle (Sociedad Instrumental)

SOE State Owned Enterprises (Empresas de Propiedad Estatal)

SoQ Submission of Qualifications (Entrega de Cualificaciones)

TCF Trillones de Pies Cubicos

TnNCO2e Toneladas de CO; equivalentes

UNASUR Unién de Naciones Suramericanas

ViM Value for Money (Valor por Dinero)

WACC Weighted Average Cost of Capital (Coste Medio Ponderado de Capital)
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WEF World Economic Forum (Foro Econémico Mundial)

YPF Yacimientos Petroliferos Fiscales
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Glosario

Acceso universal

En los paises en vias de desarrollo la mitigacién de la pobreza energética consiste en
ofrecer un suministro energético a aquellos ciudadanos que todavia no disponen de él.
En estos paises, cuando se habla del acceso universal al suministro eléctrico en general,
se habla de dar acceso a la electrificacion en zonas rurales aisladas, ya que hay una
correlacion directa entre los niveles de pobreza en dichas zonas y la carencia de

electrificacion en las mismas.

Los paises desarrollados estan normalmente 100% electrificados y de lo Gnico que se
trata es de establecer en éstos los mecanismos que permitan erradicar en ellos la

pobreza energética.
Activo

Es un bien tangible o intangible que posee una empresa o persona natural. El activo
forma parte de las cuentas reales o de balance. Por ejemplo, un parque ed6lico o un

parque fotovoltaico es un activo.

Analisis de Coste-Beneficio (“Cost-Benefit Analisys”)

Un tipo de analisis utilizado para comparar dos 0 mas opciones para un proyecto o una
decision basada en los flujos econdmicos y siguiendo algunas pautas. Se utiliza
principalmente para evaluar la viabilidad socio-econdmica, el valor del proyecto

seleccionado, o simplemente el proyecto objeto de la evaluacion.
Balance (Balance sheet o statement of financial position)

Es un resumen los saldos financieros de una empresa unipersonal, una sociedad, una
corporacion u otra organizacion empresarial, como una sociedad an6nima o una
sociedad de responsabilidad limitada. Los activos, pasivos y patrimonio neto se

enumeran en una fecha especifica, denominada el final de su afio financiero. El balance
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se define a menudo como una “foto instantanea de la situacion financiera de una
empresa”’. De los tres estados financieros basicos, el balance es el Unico que presenta

la informacion financiera en un instante de tiempo determinado del afio empresarial.
Asociacion Publico-Privada

Un contrato a largo plazo entre una parte publica y una parte privada para el desarrollo
0 la gestidn de un bien o servicio publico, en el que el agente esté provisto de un riesgo
significativo y la responsabilidad de gestidn en toda la vida del contrato. La remuneracion
esta significativamente asociada al rendimiento, la demanda, o utilizacién del bien o

servicio.
Capital Expenditure (CAPEX)

Recursos utilizados por una empresa para adquirir 0 mejorar activos como propiedades,
edificios industriales o equipos. Cierta inversion repercutir4 en los resultados del afio

siguiente.

Los gastos de capital son los costes iniciales de construccion de la infraestructura mas
cualquier gasto en los activos construidos por la APP, que no es un gasto de operacion
(OPEX).

Collateral

Activo que sirve como garantia para respaldar la concesion de un crédito o una emision

de bonos.
Comparacion con una Obra Publica (“Public Sector Comparator”)

La estimacion del costo (ajustado por riesgo), desde la perspectiva publica, de un
proyecto que esta siendo entregado en virtud de un meétodo de “contratacion tradicional”.
Actiia como un benchmark para comparar la proyeccion de los costes estimados. Se

realiza para determinar si la opcion APP ofrece “Value for Money” (VFM).
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Concesion

Un derecho otorgado desde un gobierno a un actor del sector privado.
Contrato APP

El contrato o acuerdo entre la autoridad contratante y la parte privada en un proyecto
APP. El término "contrato" potencialmente incluye otros acuerdos que puedan vincular
la parte privada con otras partes del sector publico, en lugar de la autoridad contratante,

por ejemplo, a través de acuerdos “off-take” con terceros.
Coste Medio Ponderado de Capital (“Weighted Average Cost of Capital”)

El WACC es el costo promedio de todos los recursos de financiacién privada del
proyecto. Es la media ponderada del coste de los recursos de capital y el coste de la
deuda.

Efecto Invernadero

Fenomeno por el cual determinados gases, que son componentes de la atmoésfera
terrestre, retienen parte de la energia que la superficie planetaria emite por haber sido
calentada por la radiacion solar. Este fenédmeno evita que la energia recibida
constantemente vuelva inmediatamente al espacio, produciendo a escala planetaria un
efecto similar al observado en un invernadero. El efecto invernadero se esta viendo
acentuado en la Tierra por la emisién de ciertos gases, como el dioxido de carbono CO

y el metano CH4, debido a la actividad humana (antropogénico).
Energias Renovables No Convencionales (ERNC)

Las energias renovables suelen clasificarse en convencionales y no convencionales,
segun sea el grado de desarrollo de las tecnologias para su aprovechamiento y la
penetracion en los mercados energéticos que presenten. Dentro de las convencionales,
la mas importante es la hidraulica a gran escala. Dentro de las ERNC se encuentran la
eodlica, la pequefia hidroeléctrica (centrales hasta 20 MW), la biomasa, el biogés, la

geotermia, la solar y la mareomotriz.
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Las ERNC se pueden clasificar en gestionables y no gestionables. Dentro de las
gestionables se encuentra la biomasa, las pequefias centrales hidroeléctricas y

geotérmicas. Dentro de las no gestionables se encuentra la edlica y la solar.
Equivalente de Dioxido de Carbono (CO2e)

Unidad universal de medida utilizada para indicar el potencial de calentamiento
atmosférico de cada uno de los seis Gases de Efecto Invernadero (GEI) regulados bajo
el Protocolo de Kioto. El diéxido de carbono (CO,) es el gas de referencia. Los otros GEI

se comparan con su potencial de calentamiento global.
Feed-in Tariff (FIT)

Prima pagada por la electricidad proporcionada por una fuente de generacion renovable

al sistema eléctrico.
Financiacién de Activos (Asset Finance)

Un activo es un recurso con un valor econémico que un individuo, empresa o pais posee
0 controla con la expectativa de que va a proporcionar un beneficio en el futuro. Las
inversiones reflejadas en el documento incluyen el dinero invertido en proyectos de
generacion con energias renovables en el balance de las empresas, ya sea por
financiacién de deuda o de capital. Incluye la inversion realizada cada afio y excluye,
las grandes hidroeléctricas y las refinanciaciones. También se consideran las
inversiones en empresas que desarrollan plantas de generacion a través de una
Sociedad Instrumental o Special Purpose Vehicle (SPV), como la utilizada en el Project
Finance. La puesta en marcha de la planta de generacion podria no realizarse ese

mismo afo.
Fondo de Inversién

Reulne el dinero aportado por sus participantes, para invertirlos en diferentes
instrumentos financieros, y mediante una entidad se encarga de su gestion y

administracion.
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Fondo Soberano (Sovereign Wealth Fund)

Es un vehiculo de inversion de propiedad estatal, desarrollados principalmente en
paises emergentes, destinados a gestionar los activos de los Estados a nivel nacional y
en el extranjero. Tipicamente el capital proviene de la exportacion de materias primas,
como gas o petréleo (Oriente Medio, Rusia, Noruega o Venezuela), de excedentes
presupuestarios (Singapur), o de reservas de divisas de los bancos centrales (China).
Sus inversiones se componen de bonos, acciones, derivados financieros, aunque
también cuentan con inversiones de otro tipo, como propiedades inmobiliarias.
Inicialmente fueron constituidos hace varias décadas para amortiguar las vicisitudes de
los precios de las materias primas, desarrollar las infraestructuras o financiar las

jubilaciones.
Gases de Efecto Invernadero (Greenhouse Gases)

Se encuentran presentes en la atmésfera terrestre y dan lugar al fenébmeno denominado
efecto invernadero. Los mas importantes estan presentes en la atmosfera de manera
natural, aunque su concentracién puede verse modificada por los efectos, procesos o
materiales que son el resultado de actividades humanas (antropogénico) a diferencia de
los que tienen causas naturales sin influencia humana. Los gases de invernadero mas
importantes son: vapor de agua, diéxido de carbono (CO2) metano (CH.), 6xido nitroso
(N20) clorofluorocarbonos (CFC) y ozono (Os).

Generacion distribuida

Generacion de energia a partir de tecnologias de pequefia escala cercana a donde se

utiliza.
Independent Power Producer (IPP)

Un productor independiente de energia, también llamado generador no publico (non-
utility generator NUG), es un productor de energia eléctrica que no es parte de un
servicio publico. Los servicios publicos compran energia de los IPP para cumplir con

parte o toda su demanda de electricidad.
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Mitigacion del Cambio Climatico

Una intervencion antropogénica para reducir las fuentes o mejorar los sumideros de

gases de efecto invernadero.

Off-taker

La entidad que se compromete a comprar el resultado de un proyecto (p.€j. energia).
Operating expenses (OPEX)

Los gastos operativos son los costes de explotacion del activo de infraestructura

después de la construccion.
Pasivos directos

Compromisos de pago que no dependen de un evento futuro incierto, aunque pueden
tener cierta incertidumbre respecto del valor. Los pasivos directos que surgen de los
contratos de APP pueden incluir: pagos de viabilidad financiera (viability gap), pagos por
disponibilidad, y peajes encubiertos (peaje sombra) o pagos basados en resultados.

Pasivos contingentes

Compromisos de pago cuya ocurrencia, momento y valor dependen de ciertos sucesos
futuros inciertos, fuera del control del estado. Los pasivos contingentes que surgen de
los contratos de APP pueden incluir: garantias sobre variables de riesgos particulares,
clausulas de compensacion, cancelacion de compromisos de pago, y garantias de

deuda u otras mejoras crediticias.
Power Purchase Agreements (PPAS)

Contratos de compraventa directa de la electricidad generada entre el productor y la

compaiiia eléctrica.
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Prima de Riesgo

El “riesgo pais 0 soberano” se mide a partir de la “prima de riesgo” que es el sobreprecio
exigido por los inversores para adquirir deuda (bonos u obligaciones) de un determinado
pais con un cierto nivel de riesgo respecto a otro. El riesgo pais estd en funcion de
factores tan dispares como la estabilidad politica, las condiciones econdémicas y
sociales, la fortaleza bancaria o incluso catastrofes naturales. En Europa se suele tomar
como referencia los tipos de interés de la deuda Alemana por considerarse como la mas
segura y la menos volatil frente a factores coyunturales. La prima de riesgo soberana
espafola seria en definitiva, el diferencial del tipo de interés de la deuda de Espafia con
respecto a la de Alemania y mide el diferencial de los bonos espafioles en comparacion

con sus homologos alemanes a un plazo de diez afios.
Privatizacion

La transferencia permanente de un activo que previamente era de propiedad publica al
sector privado.

Proceso

Un proceso queda definido por las actividades que la forman. Una clasificacion de
procesos, atendiendo a un criterio de importancia, les podria dividir en procesos
principales y secundarios. Por ejemplo, un proceso principal es el proceso APP, que se
compone de las siguientes actividades descritas: identificacion de proyectos y seleccion
como APP, evaluacion y preparacion del contrato de proyecto APP, estructuracion y
elaboracion de la licitacion y el contrato, licitacion y contratacion, gestion del contrato —
desarrollo y puesta en marcha, gestion del contrato — operacion, mantenimiento y

terminacion.
Proceso APP

Las actividades que los proyectos APP realizan en un cierto orden para entregar el
proyecto. Incluyen las actividades de identificacion y seleccion del proyecto, evaluacién
de la APP, estructuracion de la APP y disefio del contrato, licitacion y contratacion, y

gestion del contrato (construccién y O&M).
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Project Finance o financiamiento de proyectos “sin recurso”

La deuda y capital aportado directamente al proyecto y no a las empresas que lo
desarrolla. El prestamista solo tiene derecho a repago de la deuda mediante los
beneficios generados por el proyecto y nunca mediante los activos del prestatario en
caso de incumplimiento. Contrasta asi con la deuda corporativa (corporate financing)
que se realiza sobre el balance (“on-balance-sheet”) de la empresa, y que son de
“recurso completo”, ya que es la totalidad de la empresa la que acaba respondiendo

ante un posible impago de la deuda.

Proyectos de nueva creacion

Construcciones nuevas o desarrollo de infraestructura nueva.
Public Equity Market (Mercado Publico de Valores)

Es un mercado organizado en el que las personas y entidades pueden negociar valores
financieros con bajos costos de transaccion y a precios que reflejan la oferta y la
demanda. Entre estos valores financieros se incluyen acciones y bonos. Las inversiones
reflejadas en el documento incluyen el dinero invertido en sociedades cotizadas en

bolsa, que desarrollan tecnologia de energia renovable y generacion de energia limpia.
Sociedad Instrumental (Special Purpose Vehicle - SPV)

Es una entidad juridica creada para cumplir con unos objetivos especificos o
temporales. Se suelen utilizar para aislar a la empresa de riesgo financiero, ocultar la

deuda, la propiedad o establecer los derechos contractuales de las diferentes partes.
Stranded assets

Son activos que han sufrido devaluaciones, amortizaciones anticipadas o conversion a
pasivos. Pueden ser causadas por una variedad de factores tales como la politica

ambiental y el cambio climatico.
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Tarea

Una tarea es una actividad secundaria que se realiza generalmente en un tiempo
limitado, por ejemplo: el proceso principal APP cuenta con una actividad “estructuracion
y elaboracion de la licitacion y el contrato”, que cuenta a su vez con distintas tareas, una
de ellas es la “estructura y elabora RFQ”. En ocasiones se menciona indistintamente
proceso, actividad y tarea. Basicamente, su distincion se realiza atendiendo a criterios
de granularidad, importancia (calidad, coste, tiempo, alcance), y complejidad

establecidos.
Terminacién de contrato

Las instalaciones del proyecto pueden ser transferidas al gobierno, en general por una
consideracion nula o nominal y hasta las condiciones predefinidas en el contrato de
APP. El contrato podria incluir clausulas especificas de terminacién, como dejar el
terreno en condiciones similares a como estaba antes de realizarse la creacion de la

infraestructura.
Utility

Es una empresa que mantiene o proporciona servicio publico sobre una infraestructura.
Los servicios publicos estdn sometidos a control publico y regulacion, y tienen
coberturas muy amplias desde grupos comunitarios locales hasta monopolios en todo
un pais. Los servicios prestados por estas empresas son consumidos por el publico,
como es el caso de la electricidad, gas natural, agua, aguas residuales, telefénico, o el

servicio de internet.
Valor por Dinero (“Value for Money”)

En términos generales, conseguir “Value for Money” significa que el dinero gastado es
beneficioso, es decir, el valor del producto o servicio recibido iguala o excede la cantidad
invertida. La decision de invertir en tal caso es una decision acertada, ya que existe
creacion de valor neto para el inversor. El concepto de “Value for Money” se utiliza a

menudo en cualquier decision de inversion que adopte el Gobierno, significando que la
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inversion proporciona valor neto a la sociedad (o al contribuyente), y se prueba con

técnicas de coste-beneficio (especialmente de Analisis de Coste-Beneficio, CBA).

Sin embargo, en el contexto de las APP, Value for Money” se utiliza en un sentido mas
especifico y se relaciona con el beneficio relativo a los costes de inversion en un
proyecto mediante una APP, en comparacién con otras opciones de inversion. Se aplica

en dos instantes precisos del ciclo del proyecto:

1.- Durante la evaluacién y estructuracion, el analisis VFM puede determinar si la APP
es el mecanismo de compra mas adecuado para proporcionar mayor valor a la autoridad

publica, frente a un mecanismo de “contratacion tradicional”.

2.- Durante la evaluacién de las ofertas, el analisis VFM puede determinar si las ofertas

ofrecen mayor “Value for Money” frente al coste de “contratacion tradicional”.

Un resultado positivo de VFM o del VFM esperado por el uso del mecanismo de APP,
es el resultado de la combinacion de la eficiencia del sector privado, junto a la
innovacion, la transferencia del riesgo, el coste de vida del proyecto, y el servicio
proporcionado por la instalacion.
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