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RESUMEN EJECUTIVO

La Carretera Central es la via mas importante de la zona centro del Perti debido a que facilita
el dinamismo econdmico entre la selva y sierra central con Lima (el fin de la Carretera Central
se centra en el transporte de personas y de productos agricolas y ganaderos). Asimismo, es la
Unica carretera que conecta Lima y La Oroya (nodo al que llegan las carreteras de la sierra
norcentral y surcentral). No obstante, de su relevancia, esta via se encuentra en graves
problemas de capacidad, debido a que el IMD (indice Medio Diario) de disefio estd muy por
debajo de la demanda actual de trafico. Su operacion actual se funda en un contrato de
concesion autofinanciada que inicié el 2010 y se extiende por 25 afios. Con Optica en este
problema, el Gobierno del Peru declaré de necesidad publica e interés nacional la construccion
de un tramo alternativo a la Carretera Central (Ley N°30568). Partiendo de este concepto; y
con vista a la gran diversidad de modalidades de ejecucion de Proyectos de Inversion Publica
(PIP); se proponen y estudian dos alternativas a la actual Carretera Central bajo contratacion
de Asociacion Publico Privada (APP) con esquema de concesion cofinanciada y con
financiamiento Project Finance. Después de estudiar las caracteristicas técnicas de las
alternativas, se realiza un Andlisis Costo Beneficio para obtener la viabilidad socioeconomica
del proyecto obteniéndose valores de TIRS mayores a la tasa social de descuento y valores de
VANS mayores a cero; obteniéndose asi fundamentos aceptables para la realizacion de los PIP.
Adicionalmente, se realizan modelos financieros para hallar la rentabilidad financiera de los
PIP, obteniéndose indicadores financieros (TIR, VAN, Payback) a favor de la inversion.
Finalmente se realiza una comparativa entre las alternativas con la metodologia CBA

(Choosing by advantages, en inglés) y se decide la realizacion del PIP de la primera alternativa.

Palabras clave: Asociacion Publico Privada, APP, concesion, carretera, Junin, Lima, Project

Finance



ABSTRACT

The Central Highway is the most important road in central Peru because it facilitates economic
dynamism between the jungle and central highlands and Lima (the purpose of the Central
Highway is to transport people and agricultural and livestock products). It is also the only road
that connects Lima and La Oroya (a hub for the north-central and south-central highlands).
Despite its relevance, this road has serious capacity problems because the design IMD is far
below current traffic demand. Its current operation is based on a self-financed concession
contract that began in 2010 and extends for 25 years. In view of this problem, the Government
of Peru declared of public necessity and national interest the construction of an alternative
section to the Central Highway (Law N°30568). Based on this concept, and in view of the great
diversity of execution modalities of Public Investment Projects (PIP), two alternatives to the
current Central Highway are proposed and studied under Public Private Partnership (PPP)
contracting with a co-financed concession scheme and Project Finance financing. After
studying the technical characteristics of the alternatives, a Cost Benefit Analysis is performed
to obtain the socioeconomic viability of the project, obtaining IRR values greater than the social
discount rate and NPV values greater than zero, thus obtaining acceptable foundations for the
implementation of the PIPs. Additionally, financial models are made to find the financial
profitability of the PIPs, obtaining financial indicators (IRR, NPV, Payback) in favor of the
investment. Finally, a comparison is made between the alternatives with the CBA (Choosing

by advantages) methodology and a decision is made to carry out the PIP of the first alternative.

Palabras clave: Public Private Partnership, PPP, concession, road, Junin, Lima, Project

Finance
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CAPITULO 1. INTRODUCCION

1.1 Generalidades

El departamento de Junin se encuentra ubicado en la sierra central de los Andes del
Perti, con un area de 44 197 km? (3.4% del territorio nacional) y entre los 600 y los 4 500
m.s.n.m. Los sectores mineros, agricolas, forestales, turismo y agroindustriales pertenecen a
las actividades econdmicas que mas prevalecen y pueden desarrollarse en los variados
ecosistemas que posee esta region (Banco Central de Reserva del Pert, 2013). Junin, ademas
de ser un departamento con gran diversidad geografica y poseer una nutrida riqueza natural,
tiene la ventaja de estar ubicado estratégicamente entre la costa y la selva. De esta manera,
Junin se caracteriza por ser un punto de paso obligatorio en el transporte nacional interno, lo

cual determina su dinamismo comercial (Banco Central de Reserva del Peru, 2013).

La carretera que une Lima y Junin se denomina carretera central o tramo N°2 del
Corredor Vial Interoceanico Centro, definiéndose como la via mas importante en la Region
Central. Cuenta con 3 tramos (Pte. Ricardo Palma-La Oroya, La Oroya-Huancayo y La Oroya-
Desviacion Cerro de Pasco), con una longitud total de 377.37 km. Segun el Ministerio de
Transportes y Comunicaciones (2016), su importancia radica en el flujo que transita por esta
carretera, la reciproca dependencia entre la capital y las regiones de los Andes Centrales (zonas
que ofertan y demandan productos diferentes), la gran magnitud de usuarios que hacen uso de
transporte publico o privado por esta via y la despreciable existencia de vias de reemplazo
(algunas duplican el tiempo de recorrido y otras tienen restricciones vehiculares). Pese a su
importancia, la carretera central se encuentra en un estado de sobreuso y cuenta con poca o
nula capacidad de gestionar los riesgos climaticos (inundaciones o derrumbes que obstruyen la

via) o sociales (paros o huelgas).

El porcentaje de ejecucion de proyectos de inversion publica (en adelante PIP) en
infraestructura de transporte no es Optimo, pero, en los ultimos afios, se ha observado una
tendencia positiva. Esto es indispensable, ya que se ha demostrado que el desarrollo en
infraestructura tiene un impacto positivo sobre el crecimiento econémico (Calderon & Servén,
2004). De la misma manera, se ha demostrado que existe una correlacion positiva entre la
inversion en infraestructura de transportes y el crecimiento econdomico (Easterly & Rebelo,
1993). Dentro de las modalidades de ejecucion de proyectos de inversion publica, las

asociaciones publico privadas (en adelante APP) han significado una opcidon con probados
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beneficios para proyectos con inversion significativa, ya que aporta el financiamiento y
capacidad técnica privada para un proyecto publico. Una de las formas de financiamiento de
proyectos de infraestructura, que se ha popularizado en las ultimas décadas, es el Project
Finance. este tiene mucha sinergia con las APP (grandes capitales, largo plazo, obtencion de

flujos de caja futuros, etc.)

Con raiz en lo previo, esta tesis propone una comparativa entre dos proyectos de
infraestructura de transporte (alternativas a la actual Carretera Central) bajo la modalidad APP

y bajo técnica de financiamiento con Project Finance.

1.2 Justificacion

La inversion en infraestructura de transporte (una carretera, por ejemplo) tiene
influencia directa e indirecta en la calidad de vida, la produccion, el desarrollo humano y el
desarrollo econdmico de un pais. El1 Gobierno del Pert, en todos sus niveles, no es ajeno a la
premisa de que la inversion en infraestructura de transporte debe ser primordial (a juzgar por

los datos historicos) si se busca las ventajas que trae este tipo de PIPs.

Por otra parte, la importancia de la Carretera Central se centra en ser un eje estratégico
y de paso indispensable en el flujo de transporte entre Lima y la sierra central y la selva del
Pert. Su influencia es determinante en la produccion y economia del centro del pais. La
conectividad que trae la carretera central no es comparable con otras vias alternas y por ello,

se le considera como un factor clave en el transito interno del pais.

En los siguientes acépites se revisard la situacion actual de la inversion en
infraestructura de transporte y su influencia macroecondmica en el pais. Asimismo, se revisara
la relevancia de la actual Carretera Central con el PBI y la poblacién nacional; y su actual

problematica de capacidad.

1.2.1 Situacion actual de la inversion en infraestructura de transporte

La inversion, tanto publica como privada, es uno de los pilares fundamentales del
desarrollo econdmico y social de un pais. Dos de los objetivos claros que tiene el Estado
respecto a la inversion publica son: en primer lugar, potenciar la capacidad de capital fisico y
humano utilizables buscando aumentar las cualidades de los agentes econdmicos (como la

productividad y la competitividad de estos); y en segundo lugar, mejorar las condiciones de
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vida de la poblacion, al incrementar la cobertura y calidad de los servicios publicos (Contraloria

General de la Republica del Peru, 2016).

Por otro lado, el reporte de Business Roundtable (2015) caracteriza a la infraestructura
de transporte como la columna vertebral de una economia moderna, competitiva y productiva.
Asimismo, menciona que los sistemas de infraestructura de transporte facilitan el movimiento
eficiente de bienes y servicios, promueven el comercio, conectan las cadenas de suministro y

reducen los costos de funcionamiento en un conjunto diverso de industrias.

En el Perti, es comun categorizar la inversién publica en los siguientes sectores:
transporte, energia, telecomunicaciones, salud, agua y saneamiento, infraestructura hidraulica
y educacion. Dentro de esta clasificacion, el sector mds resaltante en cuanto a inversion es el
sector transporte. La Tabla 1 expone los sectores con mayores montos de inversion durante el
periodo 2009-2014, por nivel de Gobierno.

Tabla 1. Sectores con los mayores montos de inversion en el periodo 2009-2014, por nivel de
Gobierno (en porcentajes)

Gobierno  Gobiernos  Gobiernos Total a nivel

Sector central regionales locales nacional
Transporte 48% 25.60% 24.50% 31.6%
Educacion 9% 18.30% 12.50% 14.60%

Salud 7.60% 20.50% n.a. 6.40%

Saneamiento 8.80% 6.50% 23.70% 12.30%

Fuente: Elaboracion propia. En base a Contraloria General de la Republica del Pert (2016).

A partir de la Tabla anterior, se observa que el sector transporte fue el sector que més
inversion contempld durante los afios de estudio. Esta priorizacién obedece, entre otras cosas,
a la influencia directa e indirecta de la infraestructura de transporte con el desarrollo economico

y social.

1.2.2 Influencia macroecondmica de la inversion en infraestructura de transporte

Para cuantificar y observar la influencia de la inversion en infraestructura de transporte
con el desarrollo del pais, esta tesis recurre a analizar las relaciones entre algunas variables
macroecondémicas importantes (Producto Bruto Interno y Produccion Total de Factores) con la

inversion en infraestructura de transporte.
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En el contexto de un pais, el Producto Bruto Interno (en adelante PBI) se precisa como
el valor general de la produccion corriente de bienes y servicios finales en un periodo de tiempo
definido (Banco Central de Reserva del Peru, 2011). Este indicador econdmico usualmente se
asocia con el desarrollo y crecimiento de un pais. Asi, muchos estudios han demostrado la
relacion directa entre PBI e inversion en infraestructura de transporte. Para ejemplificar,
Pogrletchi (2014) demostrd que un aumento de 1% en la longitud de carreteras nacionales se
asocid con un aumento de 0.36% del PBI per c4pita en Rumania durante el periodo 1995-2010
y también, que el factor PBI per cédpita es mas sensible en crecer respecto al factor
infraestructura de carreteras nacionales, ya que estas carreteras suelen tener una mayor carga

de trafico.

Otro estudio a tener en cuenta es el de Albtjar Cruz (2016), en el cual, después de
realizar modelos econométricos con hipdtesis aplicables al Peru durante el periodo 1950-2010,

concluy6 lo descrito en la Tabla 2.

Tabla 2. Elasticidad PBl/stock de infraestructura publica y elasticidad PBl/stock de infraestructura

publico privada
Item (datos pér capita) Valor p-value Conclusion
Elasticidad PBl/stock de infraestructura publica 0.13 0.000 Alta.men.te
significativo
Elasticidad PBl/stock de infraestructura publico-privada 0.04 0.000 Alta.rpenlte
significativo

Fuente: Elaboracion propia. En base a Albujar Cruz (2016).

Esto indica que un incremento de 1% del stock de infraestructura publica per capita
incrementa el PBI per cépita en 0.13% y un incremento de 1% del stock de infraestructura
publico-privada per cépita incrementa el PBI per cépita en 0.04%. Ambas relaciones tienen una
dependencia muy significativa acorde a los valores p-value pequefios. Cabe resaltar que se
asumid que la infraestructura publico-privada era netamente autosostenible o autofinanciada.
También, es de interés mencionar, que; en el mismo estudio, se lleg6 a la conclusion de que,
para un modelo econométrico basado en datos del Peru en 60 afios, se afirma que, ante un
posible escenario de un shock negativo de productividad, el considerable involucramiento del
capital privado en la inversion en infraestructura (de por lo menos 50%) se desempeia como
un amortiguador positivo y promueve la reactivacion econdmica (de la mano de la inversion

en capital).

Otro ejemplo claro es el estudio de Apoyo Consultoria (2012), donde se menciona que

una inversion de un dolar en el sector transportes tiene un incremento de 2.172 doélares en el
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PBI nacional, debido a los impactos directos e indirectos generados por la construccion de

infraestructura de transporte, y a los impactos inducidos sobre otras industrias.

Adicionalmente, es importante notar la relevancia de los reportes del World Economic
Forum (en adelante WEF). Estos, examinan anualmente la competitividad (Informe sobre la
Competitividad Mundial), los riesgos (Informe sobre los Riesgos Mundiales) y la brecha de
género (Informe sobre la Brecha de Género Mundial), principalmente. El reporte de Schwab
(2019) para el WEF coloca al Peru en el puesto 110 de 141 paises en cuanto a la calidad de la
infraestructura vial y el puesto 102 de 141 en cuanto a conectividad vial. Estos ratios no son
muy alentadores para el pais. El Ministerio de Economia y Finanzas (2019) menciona que los
paises mas productivos exhiben una mejor calidad de infraestructura, ya que el PBI per cépita

y la evaluacion de la calidad de infraestructura del WEF presentan una correlacion positiva.

Otra variable macroeconémica importante es la produccion total de factores (en
adelante PTF), ésta se define como una medida del progreso tecnoldgico y la eficiencia técnica;
ademas, el crecimiento del PTF es un factor de la mejora de la calidad de vida (Burda &
Severgnini, 2009). Un estudio, tomando como contexto el Pert durante el periodo 2003-2012,
menciona que la PTF favorece directamente el crecimiento econdmico de una nacidon ya que
esta variable macroecondmica se puede asumir como un factor de produccion (Céspedes &

Ramirez-Rondén, 2014).

Ciertos estudios han demostrado la relacion directa entre PTF e inversion en
infraestructura de transporte. Por ejemplo, Cantos et al. (2009) estimd que un crecimiento del
10% en la infraestructura de transporte produjo un incremento de 0.38%-0.42% en la PTF
durante 1965-1995 para todas las regiones de Espafia. Ademas, demostr6é que, al desagregar
las infraestructuras por tipo de transporte, la infraestructura de carreteras se muestra como

dominante respecto a aeropuertos, puertos y ferrocarriles.

1.2.3 El PBl y la actual Carretera Central

La actual Carretera Central conecta directamente 3 departamentos (Lima, Junin y
Pasco), teniendo un area de influencia que se extiende a 5 departamentos (Huanuco, Junin,
Lima, Pasco y Ucayali). Esto resalta la caracteristica de ser un eje estratégico en el transporte
nacional interno; ya que, estos 5 departamentos aportan en conjunto un 49.16% del PBI
nacional. En la Tabla 3 se muestra el porcentaje de aporte al PBI nacional de los departamentos

dentro del area de influencia de la Carretera Central (datos del 2020).
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Tabla 3. Aporte al PBI real nacional de los departamentos dentro del drea de influencia de la
Carretera Central (en millones de S/. constantes de 2007 y porcentajes)

PBI departamental % de aporte al

Departamento i ones de S/.)  PBI nacional
Huanuco 5 407.375 1.11%
Junin 13 905.793 2.86%
Lima 210 887.962 43.44%
Pasco 4 448,837 0.92%
Ucayall 4 025.572 0.83%
Total 238 675.539 49.16%

Fuente: Elaboracion propia. En base a base de datos INEIL.

La influencia del aporte al PBI nacional de los departamentos dentro del area de
influencia de la Carretera Central es muy notoria cuantitativamente. El Grafico 1 muestra el
PBI nacional y PBI de los departamentos dentro del area de influencia de la Carretera Central
durante el periodo 2007-2020. De este, se puede observar la magnitud del area correspondiente

a los departamentos mencionados.

Grafico 1. PBI real nacional y PBI real de los departamentos dentro del area de influencia de la
Carretera Central en el periodo 2007-2020 (en billones de S/. constantes de 2007)

Fuente: Elaboracion propia. En base a base de datos INEI
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Ademas, el aporte del PBI de los departamentos dentro del area de influencia de la
Carretera Central obedece a un patron marcado que tiene poca dispersion. Es importante
mencionar que el promedio del porcentaje de aporte al PBI de los departamentos mencionados
durante todo el periodo fue de 49.4% con una desviacion estandar de 0.59%. Entonces, se

concluye la poca variabilidad de los datos en cuestion.

Adicionalmente, para demostrar la no dependencia del tiempo en la proporcionalidad
del PBI de los departamentos dentro del area de influencia de la actual Carretera Central con
el PBI nacional, se construye el Grafico 2. En este se observa que un modelo lineal entre ambas
variables es perfectamente asumible, debido a que su coeficiente de determinacion (R?) es muy
proximo a la unidad. Esto deja en evidencia que el PBI nacional es directa y linealmente
proporcional con el PBI de los departamentos dentro del area de influencia de la actual

Carretera Central. Ahi radica la importancia de esta via para el PBI nacional.

Grafico 2. Dependencia entre PBI real nacional vs PBI real de los departamentos dentro del drea de
influencia de la carretera central (en billones de S/. constantes de 2007)

Fuente: Elaboracion propia. En base a base de datos INEIL.

1.2.4 La poblacion y la actual Carretera Central
La poblacién de los departamentos dentro del area de influencia de la actual carretera
central también es un factor importante a tener en cuenta. Uno de los criterios de priorizacion

de un PIP es el llamado criterio de: Poblacion. Dicho criterio se sostiene sobre el gasto eficiente,

el cual se basa en dar preferencia a las inversiones con mayor volumen de beneficiarios del
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servicio publico relacionado con estas (Congreso de la Republica, 2018b; Ministerio de

Transportes y Comunicaciones, 2018a).

La Tabla 4 muestra la poblacion de los departamentos dentro del area de influencia de
la actual Carretera Central y su porcentaje respecto a la poblacion nacional (datos del 2020).

Se puede observar que la carretera central influiria en el 41.72% de la poblacién del Pera

Tabla 4. Poblacion de departamentos dentro del area de influencia de la Carretera Central (en
porcentajes)

% respecto a la

Departamento Poblacion - .
poblacién nacional

Huanuco 760 267 2.33%
Junin 1361 467 4.17%
Lima 10 628 470 32.58%
Pasco 271 904 0.83%

Ucayali 589 110 1.81%
Total 13611 218 41.72%

Fuente: Elaboracion propia. En base a base de datos INEIL.

La poblacion de los departamentos dentro del area de influencia de la actual Carretera
Central respecto a la poblacion nacional es muy notoria cuantitativamente. El Grafico 3
muestra la poblacion nacional y poblacion de los departamentos dentro del area de influencia
de la actual Carretera Central durante el periodo 2007-2030. De este, se puede observar la
magnitud del area correspondiente a los departamentos mencionados. Se debe tener en cuenta
que se usaron datos y estimaciones de la poblacion nacional y departamental al ano 2030

realizados por el INEI (Instituto Nacional de Estadistica e Informaética, 2019, 2020a).
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Grafico 3. Poblacion nacional y poblacion de los departamentos dentro del area de influencia de la
Carretera Central por afio (en millones de personas)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (2019, 2020a).

Ademas, el porcentaje de la poblacion de los departamentos dentro del area de
influencia de la actual Carretera Central respecto a la poblacion nacional obedece a un patron
marcado que tiene poca dispersion. Es importante mencionar que el promedio del porcentaje
de la poblacion de los departamentos dentro del area de influencia de la actual Carretera Central
durante todo el periodo fue de 41.55% con una desviacion estandar de 0.73%. Se concluye la

poca variabilidad de los datos en cuestion.

Adicionalmente, para demostrar la no dependencia del tiempo en la proporcionalidad
de la poblacion de los departamentos dentro del area de influencia de la Carretera Central con
la poblacion nacional, se construye el Grafico 4. En este se observa que un modelo lineal entre
ambas variables es perfectamente asumible, debido a que su coeficiente de determinacion (R?)
es muy proximo a la unidad. Esto deja en evidencia que, bajo las proyecciones del Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica (INEI) y las asunciones usadas en esta tesis, la poblacion
nacional es directa y linealmente proporcional con la poblacion de los departamentos dentro
del area de influencia la carretera central. Ahi radica la importancia de la carretera central con

el criterio de Priorizacion para PIP: Poblacion.
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Grafico 4. Dependencia entre poblacion nacional vs poblacion de departamentos con influencia
directa de la carretera central (en millones)

Fuente: Elaboracion propia. En base a base de datos INEIL.
1.2.5 Problematica de capacidad de la actual Carretera Central
El Ministerio de Transportes clasifica las carreteras dentro de varias formas de

agrupacion, una de las mas usadas es la clasificacion por demanda. Esta se resume en la Tabla

5 mostrada a continuacion.

Tabla 5. Clasificacion por demanda de las carreteras

. IMDA I
Tipo de carretera (vehiculos/dia) Caracteristicas

Separador central minimo de 6m, calzada de 2 o mas carriles de
IMDA < 6000 ancho minimo de 3.60m, control total de accesos (ingresos y
salidas), sin cruces o pasos a nivel

Autopistas de
Primera Clase

Separador central de 1m a 6m, calzada de 2 o mas carriles de

Autopistas de 4001 < IMDA <6000 ancho minimo de 3.60m, control parcial de accesos (ingresos y

Segunda Clase

salidas)

Cgrreteras de 2001 < IMDA < 4000 Calzada de 2 carriles de ancho minimo de 3.60m
Primera Clase

Carreteras de 400 < IMDA < 2000 Calzada de 2 carriles de ancho minimo de 3.30m
Segunda Clase

Carreteras de IMDA < 400 Calzada de 2 carriles de ancho minimo de 3m
Tercera Clase
Trochas IMDA < 200 Calzada de ancho minimo de 4m

carrosables

Fuente: Elaboracion propia. En base (Ministerio de Transportes y Comunicaciones, 2018b)
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Si se examina la Carretera Central en términos de la clasificacion por demanda, esta
pertenece al grupo de Carreteras de Primera Clase (ya que se constituye por una via
bidireccional de una calzada, con dos carriles durante la mayor parte de su recorrido)
(Ministerio de Transportes y Comunicaciones, 2016). Bajo esta perspectiva, esta disefiada para
un trafico diario de maximo 4000 vehiculos/dia, en base al Indice Medio Diario Anual (en

adelante IMDA).

Es de interés definir técnicamente IMDA e Intensidad Media Diaria (en adelante IMD).
El IMDA se define como la media aritmética del volumen diario presumible o real de una via
en un afio y da algun tipo de informacion sobre la importancia de esta (Ministerio de
Transportes y Comunicaciones, 2018b). Mientras que el IMD se refiere a la cantidad de

vehiculos que transitan una via durante un tiempo determinado, dividido por el periodo

(OSITRAN, 2020a).

Ahora bien, la problematica de la Carretera Central radica en la demanda que circula
en su infraestructura, ya que esta via no se da abasto. En el Grafico 5 se observa el volumen de
transito de la actual Carretera Central definido por el IMD de cada mes y en distinto afio desde
2015 a 2020, ademas del IMDA de disefo de la via. Se clarifica que, en casi todos los casos,

el volumen de transito ha superado el IMDA de diseno de la Carretera Central.

Grafico 5. Volumen de transito de la actual Carretera Central por mes (en unidades vehiculares/dia)

Fuente: Elaboracion propia. En base a: Ministerio de Transportes y Comunicaciones (2016) y
OSITRAN (2015, 2016, 2017, 2018a, 2019, 2020a).
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Ademas, se puede observar que al analizar los datos del afio 2017, estos sobrepasaron
la demanda para la cual fue disefiada la via a pesar de haberse presentado un “fendmeno del
Nifio” catalogado en el Peru como el tercero mas agudo de, al menos, los Gltimos cien afios
(Comision multisectorial encargada del estudio nacional del fenomeno “El nifio” - ENFEN,
2017), el cual generd constantes lluvias e inundaciones, produciendo posteriormente
deslizamientos y obstrucciones en la Carretera Central (OSITRAN, 2017; Redaccion

GESTION, 2017; SUTRAN, 2017), que detuvieron el transito en repetidas ocasiones.

De la misma manera, otro escenario muy a favor de la reduccion del volumen de transito
diario fue el afio 2020 donde se presento la cuarentena general y la suspension del servicio de
transporte interprovincial de pasajeros por medio terrestre, aéreo y fluvial desde el 16 de marzo
(Presidencia del Consejo de Ministros, 2020) a causa de la pandemia del COVID-19. Se debe
recalcar que el transporte de carga y mercancia estuvo exceptuado de dicha suspension. El
transito interprovincial de pasajeros en la Carretera Central no estuvo permitido hasta inicios
de septiembre (con la apertura a las provincias de Tarma, Yauli, Junin, Concepcion, Jauja y
Chupaca), para luego reestablecer el transito completo con la adicion de la provincia de
Huancayo, a finales de septiembre (Ministerio de Transportes y Comunicaciones, 2020). A
pesar de este contexto, no se presentd un uso de la Carretera Central acorde a su disefio (solo
se cumplid esta condicion en abril del 2020), sino un superavit en la demanda de disefo de la

via.

El Grafico 6 muestra la envolvente del volumen de transito de la Carretera Central
desde el 2015 hasta el 2020. Se observa el caracter ciclico del transito anual en esta via.
Asimismo, es apreciable la gran caida en el transito ocasionado por la pandemia del COVID-
19 durante gran parte del ano 2020. También se expone que, en el periodo analizado, la
Carretera Central tiene un volumen de transito promedio de aproximadamente 14200 vehiculos

por dia.
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Grafico 6. Envolvente del volumen de transito de la Carretera Central por mes (en unidades
vehiculares/dia)

Fuente: Elaboracion propia. En base a: Ministerio de Transportes y Comunicaciones (2016) y
OSITRAN (2015, 2016, 2017, 2018a, 2019, 2020a).
En el Grafico 7 se observa la evolucion del conteo vehicular anual de vehiculos ligeros
generado en cada uno de los 3 peajes de la actual concesion de la Carretera Central (mas

informacion en el Acapite 2.2): Peaje Corcona, peaje Quiulla y peaje Casaracra.

Grafico 7. Trafico anual de vehiculos ligeros en la actual Carretera Central (en miles de unidades
vehiculares)

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2014, 2015, 2016, 2017, 2018a, 2019, 2020a).
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Se puede apreciar que la mayor parte del trafico vehicular ligero circula por el peaje de
Corcona (al ser casi el doble del peaje de Casaracra, el menor de todos). También se observa
un destello de crecimiento en este indicador (crecié en promedio 6.4% anual en el peaje de
Casaracra, 6.02% anual en el peaje de Corcona y 6.32% anual en el peaje de Quiulla) desde

2014 hasta 2019 (la influencia de la pandemia del COVID-19 es notoria en 2020).

De la misma manera, el Grafico 8 se observa la evolucion del conteo vehicular anual
de vehiculos pesados generado en cada uno de los 3 peajes de la actual concesion de la

Carretera Central.

Grafico 8. Trdfico anual de vehiculos pesados en la actual Carretera Central (en miles de unidades
vehiculares)

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2014, 2015, 2016, 2017, 2018a, 2019, 2020a).

Es facil notar que la cantidad de vehiculos pesados que han usado alguno de los peajes
de la actual Carretera Central no ha variado perceptiblemente (crecié en promedio 3.45% anual
en el peaje de Casaracra, 2.16% anual en el peaje de Corcona y 0.87% en el peaje de Quiulla)

durante el periodo 2014-2019 (la influencia de la pandemia del COVID-19 es notoria en 2020).

En el Grafico 9 se observa la evolucion del conteo vehicular anual de vehiculos ligeros
y pesados juntos generado en cada uno de los 3 peajes de la actual concesion de la Carretera

Central.
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Grafico 9. Trdfico anual de vehiculos por peaje de la actual Carretera Centralo (en miles de unidades
vehiculares)

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2014, 2015, 2016, 2017, 2018a, 2019, 2020a).

Se observa el incremento en el trafico vehicular en cada uno de los peajes de la Carretera
Central durante el periodo 2011-2019. Por ejemplo, el peaje de Casaracra experimentd un
crecimiento anual promedio de 5.2%, el peaje de Quiulla percibié un crecimiento anual
promedio de 5.37% y el peaje de Corcona sufrié un crecimiento anual promedio de 4.63%. En

todos los peajes se sufrid el impacto de la pandemia del COVID-19 en el trafico vehicular.

Todo el analisis previo realizado pone en evidencia el problema de capacidad de la
actual Carretera Central. El proyecto de la construccion de la carretera central se inicio a
mediados del siglo pasado (véase Inciso 2.1) y tras décadas de avance y reformulacién, no esta

disefiada para la demanda actual.

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo general

El objetivo general de la tesis es determinar la opcidn mas idonea de una concesion
cofinanciada de una carretera alternativa a la Actual Carretera Central mediante una

comparacion técnica y econémica de dos variantes financiadas con Project Finance.
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1.3.2 Objetivos especificos

= Estudiar el contexto actual de las inversiones en infraestructura de transporte, la
influencia de la actual Carretera Central y el estado de la vigente concesion y operacion

de esta via.

= Examinar el marco de los Proyectos de Inversion Publica (PIP), la situacion de las

Asociaciones Publico Privadas (APP) y las concesiones en el Peru.

= Describir las caracteristicas generales (técnicas, geoldgicas, demograficas,

arqueoldgicas, climdticas e hidroldgicas) y el estudio de demanda de las alternativas.

= Realizar un estudio de viabilidad socioecondmica de las alternativas bajo pardmetros

de evaluacion social de PIPs del Gobierno.

= Definir y verificar la aplicabilidad de la modalidad de ejecucion, el tipo de contrato y

el método de financiacidn de las alternativas.

= Desarrollar un modelo financiero de las alternativas con las hipotesis de financiamiento,

fiscales y temporales estudiadas; y exponer sus resultados.

= Efectuar una comparativa multicriterio de las alternativas y seleccionar la mas idonea

a realizarse.
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CAPITULO 2. MARCO TEORICO

2.1 Resena historica de la actual Carretera Central

Los origenes de la Carretera Central se remontan al periodo conocido como el Oncenio
de Leguia (1919-1930). El cual se tratd de un periodo de cambios politicos que influyeron en
la politica econdmica y fiscal del pais y, por ende, en la inversion publica. Karno y Garret
(como se menciona en Meza Bazan, 1999) describen que el régimen de Leguia mostrdé como
uno de sus propoésitos a la modernizacion de la sociedad del Pert con recursos internos y
externos. En su segundo afio de gobierno, tras sendas reformas (incluyendo la promulgacion
de una nueva constitucion politica), se promulga la ley N.° 4113 de Conscripcion vial (1920)
que establecia el servicio militar obligatorio de varones entre 18-60 afios con fines de
construccion y reparacion de los caminos y obras anexas. Esta ley fue uno de los primeros
pasos para la construccion de una futura “via central” que pudiera conectar integramente Lima

con regiones del centro del Peru.

Después de 9 afios de conscripcion vial, el balance no fue el 6ptimo. Pese a que se
aplicd un impuesto de redencion (a manera de autofinanciamiento del proyecto o ahorro de
inversion del Gobierno), los resultados no fueron los esperados. Meza Bazan (1999) menciona
que durante este periodo se vieron problemas de voluntad laboral, poca sinergia entre el cuerpo
de ingenieros civiles y los trabajadores, improductividad, corrupcion y carencia de un plan
nacional de vialidad alineado a la realidad. De la misma manera, expone que, en Junin, el total
proyectado para la red de carreteras fue de 2 948 km y solo se construyeron 1 589 km (53.9%).
Lima, aunque un tanto mejor, tampoco presentd un balance 6ptimo. De 3 787 km proyectados,

solo se construyeron 2 371 km (65.25%).

Tras la caida del régimen de Leguia, después del golpe de Estado de Sadnchez Cerro en
1930, la Ley de Conscripcion Vial quedd derogada. No obstante, la construccion de carreteras
continud esta vez con mejor administracion y con menos intromision politica, que dejo al
cuerpo de ingenieros civiles gestionar y disefiar mejores proyectos viales (Rice, 2015). Sanchez
Cerro tuvo que gobernar un pais que atravesaba grandes reducciones en la produccion y
reducciones de financiamiento por deuda externa (debido a la influencia del colapso de la Bolsa
de Valores de New York en 1929). Durante los dos primeros afios del gobierno de Sanchez
Cerro, los ingresos estatales por impuestos se vieron mermados en 30% y, debido a ello, la
administracion publica redujo el gasto publico en un porcentaje semejante (Bethell, 2002). La

inversion en infraestructura vial quedd6 mermada hasta una posterior recuperacion de la
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economia los afos siguientes. No obstante, la construccion de la Carretera Central continuo.
Pfliicker (como se menciona en Rice, 2015) expuso que la construccion formal de la Carretera
Central inici6 durante el gobierno de Sanchez Cerro y se desarrolld con eficiencia porque fue
organizado con liderazgo y administracion responsables; y no habia retrasos causados por

interferencias de burdcratas y deudas politicas.

Oscar R. Benavides, sucesor de Sanchez Cerro, asumié el gobierno en 1933 y
emprendid una politica fiscal expansiva. Durante su mandato, el gasto publico aumenté hasta
casi el 10% y junto con este, la inversion publica. Segiin Zegarra (2014), el porcentaje del
presupuesto destinado a los Ministerios de Fomento y Obras Publicas respecto al presupuesto
general anual aumentd entre 1933 y 1938 (pas6 de 8.4% a 17.2%). También, menciona que
durante este periodo se presentd un considerable incremento en la red de carreteras (aumento

mas de 4000 kilometros)
Algunos autores caracterizan las obras viales en este periodo como sigue:

En efecto, bajo el lema “gobernar es comunicar”, la administracion de Benavides inicia
un vasto programa de construccion de carreteras, tanto longitudinales, de norte a sur, como de
penetracion de la costa hacia el oeste. El supuesto del que se partia era que el progreso del pais
exigia un sistema de comunicacion vial eficiente y amplio, que estimulara el intercambio
interno e iniciara la incorporacion de las provincias. Asi, por ejemplo, en julio de 1935 se
inaugura la carretera central entre Lima- La Oroya-Huancayo y, afios mas tarde, la carretera

Panamericana. (Portocarrero et al., 1988, p. 26).

La inversion en carreteras y caminos desde 1948 hasta 1955 fue sustanciosa; prueba de
ello son los S/. 814 millones que el Estado invirti6 en infraestructura de transporte, de los cuales
se derivo el 25% a la Carretera Central (Lima-La Oroya-Tarma) y el 70% al asfaltado de los

tramos norte y sur de la carretera Panamericana (Zegarra, 2014).

Tras décadas de constante avance en construccidon, mantenimiento y funcionamiento,
la Carretera Central se entregd en concesion, debido a un periodo de décadas seguidas (1995-

2010) de reformas econdmicas direccionadas a promover la inversion privada.

2.2 Situacion de la concesion de la actual Carretera Central
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La situacion actual de la Carretera Central se cimenta en un contrato de concesion entre
el Estado (concedente) y el Consorcio Desarrollo Vial de los Andes S.A.C. (DEVIANDES,
concesionario) con una duracion de 25 afios que inici6 el 27 de septiembre del 2010. Posterior
a la firma del contrato se han presentado 2 adendas. La Tabla 6 expone las fechas de suscripcion

y los objetivos de ambas adendas.

Tabla 6. Modificaciones contractuales de la concesion de la actual Carretera Central

Fecha de 01 de setiembre de 2014
suscripcién
Adenda 1
- Aprobacién parcial de los Estudios Definitivos de Ingenieria
Objetivos . .
(EDI) de las obras a cargo del concesionario
Fecha (.j(,a 12 de enero de 2015
suscripcion
Adenda 2 Establecer condiciones para dar comienzo a las Obras de
Puesta a Punto (OPA)
Objetivos

Establecer condiciones para el comienzo del funcionamiento
de la unidad de peaje de Ticlio

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2020a).

El total de kilometros concesionados es de: 377.37 km. Actualmente cuenta con 3
unidades de peaje en operacion (peaje de Corcona, peaje de Quiulla y peaje de Casaracra) y 1
unidad de peaje suspendida (peaje de Ticlio). Para ampliar, se debe mencionar que la adenda 2
condicionaba el inicio de funcionamiento operativo de la unidad de peaje de Ticlio a: culminar
al 100% las Obras de Puesta a Punto (OPA) y al 53% las Obras de No Puesta a Punto (ONPA)
(OSITRAN, 2020a), actividades que fueron cumplidas el 19 de enero de 2018 (DEVIANDES,
2021). No obstante, a raiz de multiples manifestaciones en contra del funcionamiento del peaje
de Ticlio (Redaccion RPP, 2018), se resolvid calificar como eventos de fuerza mayor (segiin
el contrato de concesion) a los eventos ocurridos (OSITRAN, 2018b). Tras estos hechos vy,
acorde al contrato, el concedente debe compensar al concesionario los montos dejados de
recaudar por inoperatividad de un peaje (Prolnversion, 2010). A la fecha, DEVIANDES
considera un item de deterioro de cuentas por cobrar por el peaje de Ticlio en su Estado de

Resultados Integrales.

Cada peaje operativo corresponde a cada subtramo vial: Pte. Ricardo Palma - La Oroya,
La Oroya - Huancayo y La Oroya - Desviacion Cerro de Pasco. La Tabla 7 expone dichas

unidades de peaje.

Tabla 7. Unidades de peaje de la concesion de la actual Carretera Central
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Peaje Subtramo  Ubicacién (km) Estado

Unidad de peaje de Corcona 1 48+500 En operacion
Unidad de peaje de Ticlio 1 123+500 Suspendido
Unidad de peaje de Quiulla 2 18+900 En operacién
Unidad de peaje de Casaracra 3 10+500 En operacion

Fuente: Elaboracion propia.

El Grafico 10 muestra el trazo que sigue la Carretera Central (en todos sus subtramos
viales), junto a la ubicacion de todos los peajes de la concesion y también su localizacion en
territorio nacional. Se puede apreciar que es, basicamente, la inica infraestructura de transporte
que comunica Lima con departamentos del centro del Perti (Pasco, Huancayo, Huéanuco,

Ayacucho, etc.)

Grafico 10. Trazo y ubicacion de la actual Carretera Central y ubicacion de los peajes de su
concesion.

Fuente: Elaboracion propia.

De la misma manera, la Tabla 8 muestra las caracteristicas de cada subtramo de la
Carretera Central. Es necesario mencionar que esta tesis se centra en estudiar dos alternativas

a la Ruta PE-022 dentro de la actual Carretera Central (subtramo 1).

Tabla 8. Caracteristicas de los sub tramos de la concesion de la actual Carretera Central

Sub L Comienzo Fin .
Tramo Descripcion Ruta (km) (km) Longitud (km)
1 Puente Ricardo Palma - La Oroya PE-022 38.31 173.66 135.35
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La Oroya - Empalme ruta

003SB PE-03S 0.00 77.55 77.55
o  LaOroya-  Empameruta 003SB-Cruce  ppg3sg 000 39.00 39.00 119.45
Huancayo ruta PE24
Cruce ruta PE24 - Empalme
ruta 003S (EI Tambo) PE-24 291.60 294.50 2.90
3 La Oroya - Dv Cerro de Pasco PE-O3N 0.00 122.57 122.57
Total 377.37

Fuente: Elaboracion propia en base a Prolnversion (2010).

El Grafico 11 expone el trazo que sigue la actual Carretera Central en el departamento
de Lima. En este, se puede apreciar el inicio de la via ubicado en el puente Ricardo Palma
(distrito del mismo nombre) y el final de la misma, ubicado en el Abra Anticona (distrito de
Chicla). En el departamento de Lima, la Carretera Central recorre la provincia de Huarochiri y
los siguientes distritos: Ricardo Palma, Santa Cruz de Cocachacra, San Bartolomé, San

Jeronimo de Surco, Matucana, San Mateo y Chicla.

Grafico 11. Mapa de infraestructura de transporte del departamento de Lima — Carretera Central

Fuente: Elaboracion propia.

El Grafico 12 expone el trazo que sigue la ruta PE-022 de la actual Carretera Central
en el departamento de Junin. En este, se puede apreciar el que la via recorre la provincia de

Yauli y los siguientes distritos: Morococha, Yauli, Santa Rosa de Sacco y La Oroya.
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Grafico 12. Mapa de infraestructura de transporte del departamento de Junin — Carretera Central

Fuente: Elaboracion propia.

Para adicionar, la modalidad de la concesion de la actual Carretera Central fue
autofinanciada o autosostenible. Esto supone generalmente que la administracion publica no
tiene participacion en el financiamiento del PIP, debido a que el sector privado estd implicado
en poner sus fondos propios para el desarrollo de las actividades que engloban el servicio
publico en idoneas condiciones (OSITRAN, 2020a). El esquema de la concesion fue BOT
(build, operate and transfer, es decir, construccion, operacion y transferencia), que consiste en
la construccion y operacion privada hasta el término de concesion para posterior transferencia
a la entidad publica. El contrato contempl6 una garantia econémica circunstancial otorgada por
el Estado: un IMAG (ingreso minimo anual) a ser usado en caso el flujo de caja recaudado por

peaje no alcance la recaudacion proyectada.

Al 2020, DEVIANDES ha realizado inversiones por un monto acumulado de USD
120.3 millones (incluye IGV) en la concesion de la actual Carretera Central (OSITRAN,
2020a). La Tabla 9 muestra la inversion total que el concesionario ha realizado en la actual
Carretera Central, lo cual incluye: un factor de desempate al momento de la suscripcion del

contrato y las inversiones anuales en ONPA y OPA.

Tabla 9. Inversion total realizada en la concesion de la actual Carretera Central (en S/.)

Descripcién | 2cha inicio 2010 2015 2016 2017 Total
de las obras
Factor de S/ 74 068 940 S/ 74 068 940
desempate
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ONPA 15/11/2014 S/ 14 603 263 S/ 25 627 948 S/387235  S/40618 446

OPA 12/02/2015 S/49249746 S/ 225122781 S/ 274 372 527

Subtotal S/74068940 S/63853009 S/250750729 S/387235 S/389059913

Fuente: Elaboracion propia en base a DEVIANDES (2021).
2.3 Los Proyectos de Inversion Publica (PIP) en el Peru
2.3.1 El Sistema Nacional de Programacion Multianual y Gestion de Inversiones

(Invierte.pe)

En el Pert, el sistema de inversiones que regia cada PIP era conocido como el Sistema
Nacional de Inversion Publica (en adelante SNIP), creado el 28 de junio de 2000 (Congreso de
la Republica, 2000). La creacion del SNIP tuvo como finalidad optimizar el uso de los recursos
publicos destinados a la inversion, a través de una serie de principios, procesos, metodologias
y normas técnicas relacionados con las fases de los PIP. Por esto, Garcia Beltran et. al (como
se menciona en Contraloria General de la Republica del Peru, 2016) sostiene que el SNIP actiia

como una suerte de “certificador de la calidad de la inversion publica”.

No obstante, el Sistema Nacional de Programacion Multianual y Gestion de Inversiones
(Invierte.pe) fue creado en diciembre de 2016 para reemplazar el existente SNIP. Dicha
iniciativa fue formulada y ejecutada buscando seleccionar carteras estratégicas que cierren
brechas de la poblacion, dejar de lado el enfoque a corto plazo, garantizar costos de proyecto

realistas y estandarizar procesos para reducir tiempos.

Los principios rectores de El Sistema Nacional de Programacion Multianual y Gestion
de Inversiones (Invierte.pe) se publicaron en el Decreto Legislativo N°1252 (Congreso de la
Republica, 2016), ademads, se presentaron algunas modificaciones a estos en el Decreto
Legislativo N°1432 (Congreso de la Republica, 2018b). Estos Decretos enlistan los principios
rectores de El Sistema Nacional de Programacion Multianual y Gestion de Inversiones

(Invierte.pe) a continuacion:

a) El fin primordial de la programacion multianual de las inversiones es la terminacion de
las brechas de infraestructura o de las brechas de disposicion a servicios publicos de los

habitantes.
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b) Los objetivos de cada nivel de Gobierno (nacional, regional y local), que se detallan en
el Sistema Nacional de Planeamiento Estratégico, deben ser vinculados en la
programacion multianual de las inversiones con la priorizacion y asignacién multianual
de presupuesto publico. De la misma manera, la programaciéon multianual de las
inversiones debe tener en cuenta las estimaciones del Marco Macroeconémico

Multianual.

¢) Bajo un enfoque territorial, el presupuesto publico dirigido a la inversion debe tener en
cuenta un suministro de servicios efectivo y una disposicion de la infraestructura

requerida para el avance del pais.

d) El impacto social derivado de los recursos que se destinaron a la inversion debe buscar

la maxima eficiencia.

e) Se debe tener presente la disposicion de recursos para la programacion de las
inversiones, tanto en la etapa de ejecucidon, como en la etapa de operacion y

mantenimiento; a través de la puesta en practica del ciclo de inversion.

f) La gestion de la inversion debe realizarse aplicando mecanismos que promuevan la

mayor transparencia y calidad a través de la competencia.

g) Se busca promover mecanismos cuyo fin sea la méaxima transparencia y calidad

mediante la competencia para la realizacion de la gestion de las inversiones.

2.3.2 El ciclo de inversion del Proyecto de Inversion Publica (PIP)

Uno de los cambios mas importantes en la transicion de SNIP al Sistema Nacional de
Programacion Multianual y Gestion de Inversiones (Invierte.pe) fue la composicion del ciclo
de inversion del PIP. En el SNIP se contaba con 3 fases (Congreso de la Republica, 2000),

listadas a continuacion:

a) Preinversion: Compuesta por la elaboracion documentaria de los estudios relevantes

(perfil, prefactibilidad y factibilidad).

b) Inversion: Integrada por la elaboracion y entrega del expediente técnico y la ejecucion

propia del proyecto.

c) Postinversion: Constituida por los procesos de control y evaluacion ex post.
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Por otro lado, el Sistema Nacional de Programacion Multianual y Gestion de

Inversiones (Invierte.pe) expone un ciclo diferente compuesto por 4 fases. Estas se publicaron

en el Decreto Legislativo N°1252 (Congreso de la Republica, 2016), ademas, se presentaron

algunas modificaciones en el Decreto Legislativo N°1432 (Congreso de la Republica, 2018b).

Asi, se enlistan las fases del ciclo de inversion de El Sistema Nacional de Programacion

Multianual y Gestion de Inversiones (Invierte.pe) a continuacion:

a)

b)

d)

Programacion Multianual de Inversiones (PMI): Se basa en la definicion de indicadores
de brechas (teniendo en cuenta los objetivos nacionales, regionales y locales), la
realizacion de la programacion multianual (que se desarrolla en por lo menos 3 afios y
considera los fondos publicos cuyos objetivos son la inversion y son mostrados en el
Marco Macroeconémico Multianual), el establecimiento de la cartera de inversiones y
la consolidacion de toda la informacion previa en el Programa Multianual de
Inversiones del Estado (PMIE). Es importante mencionar que en esta etapa se incluye
también las estimaciones de las necesidades de financiamiento de las inversiones que
tengan la modalidad de Asociacion Publico Privada (con cofinanciamiento) y Obras

por Impuestos.

Formulacién y Evaluacion: Considera la formulacion del proyecto (presentado en
fichas técnicas predefinidas, fichas técnicas simplificadas, estudios a nivel de perfil o
estudios a nivel de perfil reforzado), la cualidad de pertinencia de la ejecucion del

proyecto a través de una evaluacion y el registro del PIP en el Banco de Inversiones.

Ejecucion: Considera el desarrollo del expediente técnico del PIP y la ejecucion fisica
y financiera que requiera el mismo. El monitoreo de la inversion se hace mediante el
Sistema de Seguimiento de Inversiones. Al terminar la ejecucion, se efectia la

liquidacion fisica, financiera y se finaliza el registro en el Banco de Inversiones.

Funcionamiento: Comprende la elaboracion de un reporte anual del estado de los
activos generados con la ejecucion del PIP, la programacion del gasto para la operacion
y mantenimiento de los activos y posibles evaluaciones de evaluaciones ex post de los

PIP.

2.3.3 Modalidades de ejecucion de un Proyecto de Inversion Publica (PIP)

a)

Ejecucion de PIP por administracion directa: En esta modalidad de ejecucion la entidad

es la encargada de utilizar sus recursos propios (tanto recursos humanos, como fisicos
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b)

y financieros) para la ejecucion del PIP (incluyendo la formulacion, evaluacion,
declaracion de viabilidad y ejecucion). El marco normativo que rige la ejecucion de
obras publicas por administracion directa es la Resolucion de Contraloria N°195-88-
CG (Contraloria General de la Republica del Pert, 1988), la cual expone sus directrices

regulatorias. Dentro de las més importantes, se mencionan las siguientes:

» Se debe disponer del expediente técnico completo aprobado por el nivel competente
(incluye memoria descriptiva, especificaciones técnicas, planos, metrados,
presupuesto base con su andlisis de costos y cronograma de adquisicion de

materiales y de ejecucion de obra)

» Se debe demostrar que el costo total de la obra a llevarse a cabo bajo esta modalidad

sea menor o igual al presupuesto base (utilidad deducida).
» La entidad se encarga de designar al residente de obra.
» Laentidad cuenta con una “Unidad Organica” que supervisa la obra.

Ejecucion de PIP por contrata: En esta modalidad de ejecucion la entidad contrata
servicios a terceros (una entidad privada o una entidad ptblica) con el fin de ejecutar el
PIP a través de un contrato (para la entidad privada) o un convenio (para la entidad
publica), mediante el uso de fondos publicos. La entidad supervisa (directa o
indirectamente) el proyecto y vela por el cumplimiento del contrato o convenio. La
regulacion viene por parte de la Ley de Contrataciones del Estado, Ley N°30225
(Gobierno del Peri, 2019) y también por el Decreto Supremo N°344-2018-EF,
Reglamento de la Ley de Contrataciones del Estado (Gobierno del Peru, 2018d).
Algunos lineamientos para la contratacion con una entidad privada expuestos en dichos

documentos se listan a continuacion:

» La responsabilidad de velar por contrataciones eficientes y maximizar el valor de

los fondos publicos recae en el Organismo Supervisor de las Contrataciones del

Estado (OSCE).

» La entidad debe poseer un Expediente de Contratacion aprobado y debe estar
incluida en el Plan Anual de Contrataciones. Asimismo, debe haber nombrado al

comité de seleccion y debe tener los documentos del procedimiento de seleccion.

» La entidad debe instaurar el valor referencial de la obra, para asi, establecer el

procedimiento de seleccion que corresponda (licitacion publica, concurso publico,
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adjudicacion simplificada, subasta inversa electronica, seleccion de consultores

individuales, comparacion de precios, contratacion directa).

» Los sistemas de contratacion podran ser: A suma alzada (precio fijo total definido
antes de la ejecucion), precios unitarios (el precio se va definiendo conforme a su

ejecucion real) o mixto (una parte a suma alzada y una parte a precios unitarios).

¢) Asociaciones publico privadas (APP): En esta modalidad de ejecucion se hace uso de
contratos de largo plazo entre la entidad y un tercero necesariamente del sector privado
(que se encarga de la inversion total o parcial del proyecto). Las APP pueden emplearse
en proyectos de infraestructura publica, de servicios publicos o servicios vinculados a
la infraestructura publica. El marco legal viene dado por parte del Decreto Legislativo
N°1362, Decreto que regula la Promocion de la Inversion Privada mediante
Asociaciones Publico Privadas y Proyectos en Activos (Congreso de la Republica,

2018a); el mismo que menciona lo siguiente:

Declarese de interés nacional la promocion de la inversion privada mediante
Asociaciones Publico Privadas y Proyectos en Activos, para contribuir al crecimiento de la
economia nacional, al cierre de brechas en infraestructura o en servicios publicos, a la
generacion de empleo productivo y a la competitividad del pais la normatividad. (Congreso de

la Reptiblica, 2018a, p. 6)

La normatividad lo completa el Decreto Supremo N° 240-2018-EF, Reglamento del
Decreto Legislativo que regula la Promocion de la Inversion Privada mediante Asociaciones
Publico Privadas y Proyectos en Activos (Gobierno del Perti, 2018b). Algunos lineamientos

para la contratacion por APP expuestos en ambos documentos se listan a continuacion:

» Un principio exclusivo de las APP es el llamado principio del valor por dinero, el
cual explica que las entidades publicas poseedoras de proyectos de inversion tienen
como objetivo la combinacion inmejorable entre la calidad y los costos del servicio

publico que ofertard la operacion de la inversion.

» Otro principio exclusivo de las APP es el llamado principio de la adecuada
distribucién de riesgos, el cual busca una adecuada distribucion de riesgos entre las
partes, de manera que sean asignados a aquella parte con mayor capacidad para

administrarlos, considerando el perfil de riesgos del proyecto.
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d)

» Se cuentan con multiples alternativas de contrato (concesiones, operacion y

mantenimiento, gerencia, etc.) para la implementacion de las APP.

» La iniciativa para el desarrollo de proyectos APP proviene del sector publico
(entidades) o del sector privado (al presentar el documento llamado Iniciativa

Privada).

» Las APP se dividen (acorde a los agentes que realizan la inversion) en cofinanciadas
(inversion compartida entre entidad y adjudicatario) y autofinanciadas (inversion

integra del adjudicatario).

» Los principales actores estatales de las APP son los administradores del proyecto
(Gobiernos Regionales, Gobiernos locales, Ministerios), los Organismos
Promotores de la Inversion Privada (OPIP, que pueden ser Prolnversion y los
Ministerios), el Ministerio de Economia y Finanzas (que avala el Informe de
Evaluacion del proyecto y el contrato final de APP), los Organismos Reguladores
(emiten opinion técnica) y la Contraloria General de la Republica (acufia un informe

acerca de la version final de los contratos APP).

» Las fases de un proyecto APP son: fase de planeamiento y programacion, fase de
formulacion, fase de estructuracion, fase de transaccion y fase de ejecucion

contractual.

Obras por impuestos (OxI): En esta modalidad de ejecucion la empresa privada financia
un PIP y, tras ejecutarla y entregarla, recibe un certificado (CIPRL o CIPGN) que es
usado posteriormente para el pago del impuesto a la renta determinado, recuperando la
inversion realizada. Se debe mencionar que esta modalidad de ejecucion naci6 en el
Perti (Chang Yong, 2015) y a la fecha, se han realizado 436 proyectos con esta
modalidad. La regulacion viene por parte del Decreto Supremo N°294-2018-EF, Texto
Unico Ordenado de la Ley N°29230, Ley que impulsa la inversion publica regional y
local con participacion del sector privado (Gobierno del Pert, 2018c) y también por el
Decreto Supremo N°212-2018-EF, Decreto Supremo que modifica el Reglamento de
la Ley N°29230, Ley que impulsa la inversion ptblica regional y local con participacion
del sector privado, aprobado por Decreto Supremo N°036-2017-EF (Gobierno del Peru,
2018a).
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2.3.4 Diagnostico de los Proyectos de Inversion Publica (PIP) en transporte

Es de interés realizar un diagnodstico de la situacion de la inversion en PIP y las brechas
a las que apuntan suplir. Muchos estudios han apuntado a calcular la brecha en infraestructura
de distintos sectores en el Peru, uno de ellos es el realizado por Aguirre et al. (2015), donde se
determina la brecha a mediano plazo (2016-2020) y a largo plazo (2016-2025) en los sectores
mas importantes en el Pera: transporte, energia, telecomunicaciones, salud, agua y
saneamiento, infraestructura hidraulica y educacion. La Tabla 10 es adaptada de dicho estudio,
en la cual se observa que el sector transporte tiene una brecha que significa el 30.88% de la
brecha total a mediano plazo y 36.04% de la brecha total a largo plazo. Por otro lado, el sector

educacion es el que menos brecha tiene, teniendo un 3.77% de la brecha total a mediano plazo

y 2.86% de la brecha total a largo plazo.

Tabla 10. Brecha de infraestructura por sector en el Peru a mediano y largo plazo (en millones de

US$ y porcentajes)
Brecha a % del sector en Brecha a % del sector
Sector mediano plazo brecha a largo plazo en brecha a

(2016-2020) mediano plazo (2016-2025) largo plazo

Transporte 21253 30.88% 57499 36.04%
Energia 11388 16.55% 30775 19.29%
Telecomunicaciones 12603 18.31% 27036 16.95%
Salud 9472 13.76% 18944 11.87%

Agua y saneamiento 6970 10.13% 12252 7.68%
Infraestructura hidraulica 4537 6.59% 8477 5.31%
Educacion 2592 3.77% 4568 2.86%

Total 68815 100% 159549 100%

Fuente: Elaboracion propia. En base a Aguirre et al. (2015).

Por otro lado, es importante estudiar la inversiéon anual en proyectos de inversion
publica (PIP) en el sector transporte en el Peru. Para ello, se forma el Grafico 13 donde se
puede ver la evolucion anual del Presupuesto Institucional Modificado (PIM) para todos los
sectores y para el sector transporte en millones de ddlares para todos los niveles de Gobierno,
asi como también el promedio movil para cada uno. Se debe mencionar que se usa el PIM al
ser mas significativo en este andlisis; ya que, como menciona Mostajo (2002), el PIM
contempla las modificaciones, adiciones y transferencias a lo largo del afio respecto al

Presupuesto Institucional de Apertura (PIA). También se debe aclarar que se utilizo el

43



promedio movil ponderado para garantizar un 6ptimo ajuste a la realidad (més informacion en

el ANEXO 1: Promedio mévil de la inversion publica en transporte).

Grafico 13. PIM anual para proyectos en todos los sectores y en el sector transporte, en todos los
niveles de Gobierno (en millones de S/.)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Ministerio de Economia y Finanzas - Portal de Transparencia
Econodmica (2022).

En el Grafico 13 se aprecia la tendencia positiva del PIM anual en proyectos de todos
los sectores. Es sencillo notar que pasé de un poco mas de 15 mil millones de nuevos soles el
2007 aun poco mas de 55 mil millones de nuevos soles el 2021, habiéndose casi cuadruplicado.
De la misma manera, se puede notar la tendencia positiva del PIM anual en proyectos del sector
transporte, este pasé de un poco menos de 5 mil millones de nuevos soles el 2007 a un poco
menos de 20 mil millones de nuevos soles el 2021, habiéndose, también, casi cuadruplicado.
Asimismo, se puede apreciar que en el periodo del 2007-2013 se evidencié un aumento
ininterrumpido tanto en el PIM de todos los sectores (crecid 164.11%) como en el PIM del
sector transporte (crecid 173.39%), dejando de lado la influencia de la crisis econdmica
internacional de 2008 (y su posterior recesion) (Redaccion GESTION, 2013). Por su parte, el
promedio mévil mostrd una tendencia casi constante y con pequeilo crecimiento para el caso
del PIM para el sector transporte (que espera alcanzar un poco mas de 5 500 millones de S/. el
2022) y un crecimiento muy marcado en el caso del PIM para todos los sectores (que espera

llegar a casi 18 000 millones de S/. el 2022).
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También es necesario conocer la evolucion del porcentaje que significa el PIM en el
sector transporte respecto al PIM de todos los sectores. Con este objetivo se obtiene el Grafico

14, donde se observa dicha variacion porcentual anual.

Grafico 14. PIM anual para proyectos en el sector transporte/PIM anual para proyectos en todos los
sectores (en porcentajes)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Ministerio de Economia y Finanzas - Portal de Transparencia
Econdémica (2022).

Es sencillo notar que en el porcentaje del PIM anual en proyectos de infraestructura
respecto al PIM anual en proyectos de todos los sectores ha mantenido una tendencia
notoriamente constante desde 2017 (32.5%) hasta 2021 (33%). También se aprecia que este
porcentaje no ha tenido una tendencia creciente (como lo han presentado los montos nominales
del PIM anual tanto en proyectos de infraestructura como en proyectos de todos los sectores)
desde 2007 (31.84%) hasta 2021 (33%). Se debe mencionar que en el periodo 2007-2021 el
porcentaje del PIM anual en proyectos del sector transporte respecto al PIM anual en proyectos
de todos los sectores ha evidenciado una media de 33.7% y una desviacion estandar de 2.3%,
lo cual lo hace un parametro con poca variabilidad estadistica. Se puede concluir que durante
el periodo 2007-2021 el porcentaje del PIM anual en proyectos de infraestructura respecto al
PIM anual en proyectos de todos los sectores no ha sufrido gran cambio y es aproximadamente

33% cada afio.

Si se quiere profundizar mas en el estudio de las tendencias del PIM se puede desglosar

este monto por cada nivel de Gobierno: Gobierno nacional, Gobierno regional y Gobierno
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local. Con esa finalidad, se construye el Grafico 15 donde se observa la evolucion de la

inversion anual en proyectos de infraestructura de transporte por cada nivel de Gobierno.

Grafico 15. PIM anual para proyectos en transporte en cada nivel de Gobierno (en millones de S/.)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Ministerio de Economia y Finanzas - Portal de Transparencia
Econdémica (2022).

En el Grafico 15 se puede apreciar el panorama de crecimiento de la inversion en
proyectos en transporte en el periodo 2007-2021 por el Gobierno nacional (crecid 547.04%),
los Gobiernos regionales (crecid 177.68%) y los Gobiernos locales (crecid 140.3%). No
obstante, del crecimiento de estos montos, se debe tener atencidon en la volubilidad que se
observa para cada uno de los niveles de Gobierno. Esta caracteristica debe tomarse como
cualidad de la gestion de inversiones en el pais, no obstante, un crecimiento sostenible del PIM
(sin exagerada variacion) mejoraria en gran medida la capacidad de proyectar, gestionar y
operar nuevos PIP, especialmente por los Gobiernos regionales y locales (los cuales tienen

menos capacidad de gestion).

La poca capacidad de ejecucion presupuestal es una problematica muy marcada en la
empresa publica y, por ende, afecta directamente a la cantidad y calidad de formulacion,
gjecucion y operacion de los proyectos de infraestructura publica. Para cuantificar dicha
cualidad, se construye el Grafico 16, donde se observa el porcentaje de ejecucion del PIM en
el sector transporte por cada afio, asi como también el promedio mévil. Se debe aclarar que,
por metodologia, el porcentaje de avance o ejecucion del PIM se obtiene dividiendo el monto
devengado por afio entre el PIM (Ministerio de Economia y Finanzas - Portal de Transparencia

Econdmica, 2022). También se debe aclarar que se utilizé el promedio movil ponderado para
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garantizar un Optimo ajuste a la realidad (mas informaciéon en el ANEXO 1: Promedio movil

de la inversion publica en transporte).

Grafico 16. % anual de ejecucion del PIM en transporte en todos los niveles de Gobierno (en
porcentajes)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Ministerio de Economia y Finanzas - Portal de Transparencia
Econdémica (2022).

En el Grafico 16 se aprecia el escenario de cambios anuales del porcentaje de ejecucion
del PIM en el sector transporte que cuenta con dos etapas muy marcadas: primero, en el periodo
2007-2015 se evidencid crecimiento muy notorio en el porcentaje de ejecucion (paso6 de 50.5%
a 84.3%) y segundo, en el periodo 2016-2021 se registra poco o nula variacion del porcentaje
de ejecucion (un promedio de 70.3%). A su vez, el promedio movil evidencia un crecimiento
inicial para luego tener un descenso que se vuelve constante al final (espera tener un valor de
74.4% el 2022). Estos datos sugieren que la capacidad de explotacion del PIM en el pais es
aceptable pero no optimo, lo cual influye directamente con el stock de infraestructura con el

que se cuenta actualmente e, indirectamente, con el desarrollo econdémico del pais.

Para profundizar mas el estudio de la capacidad publica de uso del PIM se exponen los
Graficos 17, 18 y 19, donde se desglosa el porcentaje de ejecucion del PIM en transporte por
cada nivel de Gobierno (nacional, regional y local), asi como también el promedio moévil para
cada uno. Se debe aclarar que se utilizé el promedio moévil ponderado para garantizar un 6ptimo
ajuste a la realidad (mas informacion en el ANEXO 1: Promedio movil de la inversion publica

en transporte). Cada escenario sugiere distintos resultados a tener en cuenta.
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Grafico 17. % anual de ejecucion del PIM en transporte realizado por el Gobierno nacional (en
porcentajes)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Ministerio de Economia y Finanzas - Portal de Transparencia
Econdémica (2022).

En el Grafico 17 se registra un escenario muy distinto al que incluye a todos los niveles
de Gobierno. En el periodo 2009-2015 el porcentaje de ejecucion del PIM en transporte
realizado por el Gobierno nacional se mantuvo constante (en promedio 97.6%). En el periodo
siguiente, 2015-2021, el porcentaje mencionado presento cierta inconstancia, pero con valores
altos (en promedio 87.3%). Al mismo tiempo, el promedio mdvil muestra ambos escenarios
con valores finales que se hacen constantes (espera tener un valor de 85.25% el 2022). Con
estos datos, se puede llegar a la conclusion de que la capacidad de explotacion de la inversion
en proyectos de infraestructura de transporte del Gobierno nacional es Optima y sostenible en
el tiempo. Esta caracteristica es muy importante ya que evidencia la correcta gestion en el uso

de fondos del Estado.
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Grafico 18. % anual de ejecucion del PIM en transporte realizado por los Gobiernos regionales (en
porcentajes)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Ministerio de Economia y Finanzas - Portal de Transparencia
Econodmica (2022).

En el Grafico 18 se observa una realidad que difiere de la ejecucion del PIM en
transporte realizado por el Gobierno nacional en el periodo 2007-2021. La ejecucion del PIM
realizado por los Gobiernos regionales presenta dos caracteristicas muy notorias: primero, no
alcanza los porcentajes de ejecucion de PIM en transporte que tiene el Gobierno nacional (en
todo el periodo de estudio, este presenta una media de 89.5%, mientras que los Gobiernos
regionales solo llegan a 61.3%) y segundo, es muy fluctuante en todo el periodo de estudio
(tuvo una desviacion estandar de 8.6%, con un valor minimo de 41.8% el 2007 y un valor
maximo de 75.6% el 2010). Mientras tanto, el promedio mévil también presenta fluctuaciones
y espera tener un valor de 60.03% el 2022. En lineas generales, se constata que la capacidad
de los Gobiernos regionales de explotar los montos presupuestales para transporte no ha sido

idonea (de cada 10 soles a disposicion solo se usaron 6.13 soles) durante el periodo 2007-2021.
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Grafico 19. % anual de ejecucion del PIM en transporte realizado por los Gobiernos locales (en
porcentajes)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Ministerio de Economia y Finanzas - Portal de Transparencia
Econdémica (2022).

En el Grafico 19 se sefiala un contexto diferente respecto al porcentaje de ejecucion de
la inversion en PIP en transporte realizado tanto por Gobierno nacional como los Gobiernos
regionales en el periodo 2007-2021. El porcentaje de ejecucion del PIM para transporte
realizado por los Gobiernos locales presentd su propia variacion anual con muchos rasgos de
inconstancia y no alcanzo¢ valores altos. Solo es necesario notar que tuvo un minimo de 35.4%
el 2008 y un méaximo de 85.5% el 2014. Durante el periodo de estudio se obtuvieron de media
un 61.5% y una, muy perceptible, variacion estandar de 15.8%. Paralelamente, el promedio
movil presentd un comportamiento casi ciclico, con tendencia positiva, luego negativa y al
final positiva otra vez. Este indicador espera tener un valor de 69.1% el 2022. En sintesis, los
Gobiernos locales tampoco muestran una capacidad adecuada de explotacion de los
presupuestos asignados para proyectos de transporte durante el periodo 2007-2021 (de cada 10

soles a disposicion solo se usaron 6.15 soles).

2.4 Las Asociaciones Publico Privadas (APP)

La Asociacion Publico Privada (APP) es una modalidad de ejecucion de un PIP basada
en el trabajo conjunto del sector privado (como inversor, constructor y primer operador) y el
sector publico (duefio final del activo). Segin Yescombe & Farquharson (2018), el término

APP parece haberse originado a inicios del siglo XX en Estados Unidos.
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2.4.1 Definicion de Asociacion Publico Privada (APP)

Una Asociacion Publico Privada (APP) hace referencia a un pacto contractual de apoyo
mutuo entre el sector publico (que demanda un proyecto de inversion de construccion y/o
servicios) y el sector privado (que ofrece su capacidad de inversion, administrativa, de
operacion y de mantenimiento de un activo o servicio); dejando de lado el sistema de inversion
de proyectos publicos tradicional. En una APP es necesaria la colaboracion entre ambas partes
con tal de dividir los riesgos, ya que este mecanismo de ejecucion de obras esta disenado para

obras o servicios publicos de gran envergadura.

La Comision Econémica de las Naciones Unidas para Europa (United Nations
Economic Commission for Europe, en inglés) (2008) menciona que las APP se refieren a
métodos innovadores usados por el sector publico para contratar con el sector privado (quien
es el que aporta capital, su capacidad para realizar proyectos a tiempo y dentro del presupuesto)
dejando al primero conservar la responsabilidad de prestar los servicios publicos y

consiguiendo un desarrollo economico y una mejora de la calidad de vida.

Akintoye et al. (2016) afirman que una APP se puede ver como un acuerdo contractual
de propiedad compartida entre una entidad publica y una corporacién privada mediante el cual
juntan recursos y comparten riesgos y ganancias, para crear eficiencia en la produccion y

suministro de bienes publicos o privados.

Finalmente, Otomayo (2020) apunta que la APP es una herramienta de gobernanza que
implica términos contractuales, colaboracion y cooperacion de naturaleza a largo plazo,
usualmente entre el sector publico y el sector privado que pasa dentro de un contexto
institucional para la prestacion de infraestructura y servicios publicos donde los riesgos son

compartidos y los beneficios son mutuamente beneficiosos.

2.4.2 Caracteristicas de una Asociacion Publico Privada (APP)

Acorde a lo que mencionan Yescombe & Farquharson (2018), el término APP presenta

reconocidas caracteristicas, entre las cuales se encuentran:

= Un contrato a largo plazo entre una parte del sector publico y otra parte del sector

privado

= El disefio, la construccion y operacion de la infraestructura publica por parte de la parte

del sector privado.
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= Laconstruccion del activo se financia total o parcialmente con la utilizacion de capitales

privados.

= Los pagos durante la duracion del contrato a la parte del sector privado por el uso de la

infraestructura, hechos por la parte del sector publico, por los usuarios de la

infraestructura o ambos.

= La infraestructura sigue siendo propiedad de la parte del sector publico o volviendo a

ser propiedad de la parte del sector publico al final del contrato.

= Alguna manera de reparto de riesgos entre la parte del sector publico y la parte del

sector privado.

= La prestacion de un servicio publico.

2.4.3 Tipos de contrato en una Asociacion Publico Privada (APP)

El desarrollo de las Asociaciones Publico Privadas ha decantado en la generacion de

multiples opciones de contratacion entre el sector publico y el sector privado, acorde a

preferencias politicas, financieras, de riesgo o de tipo de proyecto. No obstante de la regulacion

y normativa propia de cada pais o continente (caso de la Union Europea), se puede hacer una

nutrida clasificacion general de los tipos de contrato mas usados en la actualidad. La Tabla 11

expone los tipos de contrato en una APP mads recurrentes.

Tabla 11. Tipos de contrato en una APP

Tipo de contrato APP
(siglas en inglés)

Descripcion

Tipo de activo Funciones transferidas

Mecanismo de pago

Disefio - Construccién
- Financiamiento -
Operacion -
Mantenimiento
(DBFOM)

Contrato donde la parte de
mantenimiento puede obviarse
(quedando como DBFO), dejando
implicito esta actividad dentro de la
operacion.

Disefio - Construccién
- Financiacién -
Operacion (DBFO)

Contrato donde el sector privado
construye, financia y opera un nuevo
activo. Se atrae el sector financiero
hacia la realizacion de un proyecto
de infraestructura.

Disefio - Construccién
- Gestion -
Financiacion (DCMF)

Contrato donde el sector publico
disefia, construye, financia y
gestiona el activo y el rol del sector
publico es pagar un alquiler por el
uso publico del activo (que son los
flujos de caja).

Como indican las

Puede ser de pago
del Gobierno o por
pago del usuario

Operacion y
mantenimiento (O&M)

Contratos basados en el rendimiento
y son a largo plazo (llamados
tambien contratos de mantenimiento
basados en el rendimiento)

Nueva . .
. siglas del tipo de
infraestructura
contrato
Infraestructura Operacion y
existente mantenimiento

El Gobierno paga
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Construccion -
Operacion -
Transferencia (BOT)

La empresa del sector privado tiene
la propiedad de los activos del
proyecto hasta que sean
transferidos a la administracion
publica tras la finalizacién del
contrato.

Contrato parecido al BOT, no

Construccion - ;
Posesion - Operacion obs_tantg, el sectc_)r privado es
- Transferencia propletarlo dgl activo hasta que
(BOOT) finalice el periodo de explotacion
pactado.
Construccion -

Transferencia -
Operacion (BTO)

El activo es transferido una vez
terminada la construccion.

Nueva
infraestructura

Usualmente, el
disefo, la
construccion, la
financiacion, el
mantenimiento y una
parte o el total de las
operaciones. BOT o
BTO no
necesariamente
incluyen inversion
privada, mientras que
BOOT incluye
inversion privada.

Puede ser de pago
del Gobierno o por
pago del usuario

Rehabilitacion -
Operacion -
Transferencia (ROT)

Contrato analogo a un BOT,
sustituyendo la construccion de un
activo nuevo por la rehabilitacién,

mejoracion o ampliacion de uno
existente.

Infraestructura
existente

Como indican las
siglas del tipo de
contrato

Puede ser de pago
del Gobierno o por
pago del usuario

Disefio, rehabilitacion,

El usuario paga
(aunque en algunos

Contrato que estipula que el usuario construccion, ]
sera el pagador de la obra financiacion paises, la parte
. . . Nueva o existente L privada puede pagar
Concesion previamente construida y operada : operacion y
. infraestructura o un canon al
por el sector privado por un mantenimiento Gobierno o puede
determinado periodo de tiempo. (prestando servicios a noop
. recibir una
los usuarios) L
subvencion)
Contrato similar a una concesion El usuario paga
. ’ Operacioén y aunque la parte
pero difiere con esta respecto a que o . .
. f e Infraestructura mantenimiento privada suele remitir
Leasing el Gobiemno suele seguir siendo existente (prestando servicios a parte de las tarifas
responsable de los gastos de . :
P ” 9 los usuarios) de los usuarios al
capital. )
Gobierno.
Contrato similar a una concesion, . T
: . Puede incluir disefio,
pero sin necesariamente la fase de L
construccion inicial. Es un derecho construccion y Puede ser de pago
- s ) . Nueva o existente financiacién; o solo .
Franquicia de explotacion por el sector privado : L del Gobierno o por
" infraestructura limitarse a la .
tras un pago de suma fija a la o pago del usuario
. ; ~ operacion y
entidad del Gobierno duefa del S
. mantenimiento
activo.
- . - Disefio, construccion,
Politica estratégica econdmica ) o
. financiacién,
(exclusivamente en Inglaterra) que o
s . busca que la administracion publica man}emrmento (puede
Iniciativa Privada de pase de ser propietaria de activos & Infraestructura incluir algunas El Gobierno paga
Financiacion (PFI) . nueva operaciones, pero
infrestructura a ser compradora de
- . usualmente no prevee
servicios al sector privado. Engloba L )
todas las APP servicios dlrectgmente
’ a los usuarios)
Contrato donde el Estado conserva
la propiedad del activo y los gastos
de capital son responsabilidad del )
- : L El contratista paga
Contrato de sector publico, mientras que la Infraestructura Operacién y los qastos de
administracion operacion y mantenimiento son existente mantenimiento 9

responsabilidad del sector privado.
Este tipo de contrato tiene
usualmente una duracion de 3-5
anos.

administracion

Fuente: Elaboracion propia. En base a: Carranza et al. (2018), International Bank for Reconstruction
and Development/The World Bank (2017), Pinto (2017), Prolnversion (2005) y Yescombe (2007).

Adicionalmente, se puede mencionar los siguientes tipos de contrato que, aunque su

uso sea menos frecuente, también son una posibilidad de contratacion de una APP (siglas en
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inglés): Construccion — Compra - Operacion (BBO), Construccion — Posesion - Operacion
(BOO), Construccion — Posesion - Operacion - Venta (BOOS), Construccion — Posesion —
Operacion — Subsidiacion - Transferencia (BOOST), Construccion — Operacion — Renovacion
(BOR), Construccion — Alquiler — Transferencia (BRT), Desarrollo — Operacion —
Transferencia (DOT), Arrendamiento — Desarrollo — Operaciéon (LDO), Arrendamiento —
Restauracion — Operacion — Transferencia (LROT), Restauracion — Arrendamiento —
Transferencia (RLT), Rehabilitacion — Posesion — Operacion (ROO), entre otros (Ronceros,

2005).

Es de interés analizar cualitativamente el involucramiento (a través del control del
activo y la inversion) de cada participante (sector publico y sector privado) en cada uno de los
tipos de contratos APP y no APP. Para ello, se construye el Grafico 20 donde se observan

dichas caracteristicas.

Grafico 20. Involucramiento del sector publico y el sector privado en los contratos APP

Fuente: Elaboracion propia en base a: Centro de Estudios de las Finanzas Publicas (2016), Delmon
(2010), International Bank for Reconstruction and Development/The World Bank (2017), United
Nations Economic Commission for Asia and The Pacific (2011) y United Nations Economic
Commission for Europe (2008).

Es muy notoria la variacidon de control de un proyecto de inversion de un contrato APP
respecto a contratos no APP. De la misma manera, la inversion privada crece en la contratacion
APP. Finalmente, es perceptible el nivel importante de control e inversion en un activo de las
concesiones (ya que es uno de los contratos APP que mas involucramiento del sector privado

presenta).
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2.4.4 Diagnostico de los Asociaciones Publico Privadas (APP) en el Peru

El inicio de contratacion APP en el Peru data desde finales de los afios 90’s mediante
la concesion de algunas vias de ferrocarril como: Ferrocarril del Centro, del Sur y Sur-Oriente
(mas informacién en el ANEXO 2: Inversiones valorizadas en los contratos de concesion). Al
margen de la existencia de contratos APP previos, su normatividad se formaliz6 el 2008 a
través del Decreto Legislativo N° 1012, posteriormente derogado por el Decreto Legislativo
N° 1224 que aprueba el Marco de Promocion de la Inversion Privada mediante Asociaciones

Publico Privadas (APP) y Proyectos en Activos.

Para caracterizar la solidez del ecosistema APP de cada pais, el Banco Interamericano
de Desarrollo cuenta con el Indice Infrascope. Dicho indicador evalta la capacidad de los
paises para implementar APP sostenibles y eficientes. La evaluacion de los Indices Infrascope

se basa en 5 componentes:
- Regulaciones e instituciones: 20% de ponderacion.
- Preparacion del proyecto y sostenibilidad: 20% de ponderacion.
- Financiamiento: 20% de ponderacion.
- Gestiodn del riesgo y monitoreo del contrato: 20% de ponderacion.
- Evaluacion de rendimiento e impacto (expost): 20% de ponderacion.

El indice final Infrascope de cada pais se engloba en uno de los 4 siguientes subgrupos

que describen la madurez de desarrollo APP:
- Maduro: 80 — 100.
- Desarrollado: 60 - 80.
- Emergente: 30 - 60.
- Naciente: 0 - 30.

En vista a ello, la Tabla 12 expone los Indices Infrascope de LATAM para el 2022. Es
perceptible notar que Pert se ubica en la Sta posicion de toda Latinoamérica con un Indice
Infrascope de 63.4 notablemente mayor que el promedio de 47.3 de la region. Es también
visible que Pert es catalogado como un pais desarrollado en ecosistemas APP segtin el Indice
Infrascope. Por ultimo, se debe notar que ningtin pais de Latinoamérica obtuvo la calificacion

suficiente como para describirse como un pais maduro en ecosistemas APP.
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Tabla 12. Indices Infrascope de LATAM 2022

Evaluacién
de
rendimiento
e impacto
(ex-post)

, Roguiaciones | Frebarctn Ceston el
Puesto Pais Indice final e y Financiamiento monitoreo
instituciones sostenibilidad del contrato
1 Brasil
2 Chile
3 Uruguay
4 Colombia
5 Peru
6 Panama
7 Costa Rica
8 El Salvador
9 Guatemala
10 Republica Dominicana
11 México
12 Jamaica
13 Honduras
14 Paraguay
15 Ecuador
16 Argentina
- Promedio
17 Nicaragua
18 Guyana
19 Bahamas
20 Haiti
21 Trinidad y Tobago
22 Bolivia
23 Belize
24 Barbados
25 Venezuela
26 Surinam

Fuente: Elaboracion propia. En base a Banco Interamericano de Desarrollo (2022).

El Grafico 21 muestra una comparativa mas visual entre los Indices Infrascope de Pert

y el promedio de Latinoamérica. Se observa que el componente que genera mas valoracion

para el caso peruano es: Preparacion del proyecto y sostenibilidad. Esto sugiere que cada una

de las fases de proyecto APP, la normatividad, el involucramiento de las Entidades y el

compromiso en general de las partes, estdn demostrando capacidad en el desarrollo de

proyectos APP. Por otra parte, queda como oportunidad de mejora el componente de:

Evaluacion de rendimiento e impacto (ex-post). Esto es un indicador de la incompleta gestion

de objetivos del PIP alcanzados por sus activos en operacion.
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Gréfico 21. Perfil del Perii — Indice Infrascope 2022
Fuente: Elaboracion propia. En base a Banco Interamericano de Desarrollo (2022).
También es necesario cuantificar la evolucion de la inversion en contratacion APP

adjudicados en el Peru. El Grafico 22 exhibe dichos montos de inversion de los contratos APP

firmados desde 2008 hasta 2018.

Grafico 22. Evolucion de proyectos APP adjudicados en el Peru (en US$)
Fuente: Elaboracién propia. En base a base de datos PROINVERSION.
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Se observa que, en promedio, la inversion en proyectos APP en el Perti ronda los 2 mil
millones de dodlares cada afio. No obstante, el afio 2014 fue el afio de mayor inversion APP, al
haberse adjudicado 7701 millones de ddlares (mas del triple del promedio de la muestra). Un
criterio a trabajarse a futuro por el Gobierno es la capacidad de mantener el crecimiento de una
manera sostenible debido a que los afios 2017 y 2018 evidenciaron inversiones notoriamente

bajas respecto a los 10 afios anteriores.

Por otra parte, el Grafico 23 expone los montos de inversion en contratos APP
adjudicados por sector. Es perceptible ver que el sector transporte es el que cuenta con mayor
inversion (y por ende, experiencia y desarrollo) durante 2008 hasta 2018, debido que supone
mas del doble de sectores como energia y comunicaciones; y mas de 10 veces los sectores de
saneamiento, agricultura y riego. La inversion APP (durante 2008 a 2018) de sectores de

turismo, justicia y salud son un punto a mejorar en cuanto a potenciar su inversion APP.

Grafico 23. Monto de inversion APP adjudicado por sector (en US$)
Fuente: Elaboracién propia. En base a base de datos PROINVERSION.

Finalmente, el Grafico 24 expone la distribucion de los montos de inversion APP por
esquema de financiacion durante 2008 a 2018. Se observa que los proyectos autofinanciados
supusieron el 55% de la inversion en todos los proyectos adjudicados en dicho periodo de
tiempo, dejando al esquema cofinanciado un 45% (con una inversion de casi 10 mil millones

de dolares).

58



Grafico 24. Monto de inversion APP por esquema de financiacion (en US$)
Fuente: Elaboracién propia. En base a base de datos PROINVERSION.

2.5 Las concesiones

La concesion es un tipo de contrato entre dos actores (usualmente uno del sector publico
y uno del sector privado) donde se transfiere cominmente algun tipo de proyecto de inversion
del Estado a la empresa privada con el fin de ejecutar dicho proyecto desde su concepcion hasta
la operacién y mantenimiento del mismo; dandole ademas a la empresa privada la capacidad
de operar el activo creado por un periodo de tiempo determinado y sujeto a multiples

condiciones contractuales (como garantias, penalidades y obligaciones).

2.5.1 Definicion de las concesiones

Una de las definiciones mas importantes de las concesiones la da Yescombe (2007),
quien menciona que las concesiones son un modelo de APP, donde “el usuario paga”, en el que
una parte privada (el concesionario) estd permitida de realizar cobros a los usuarios por el
servicio del activo; estos cobros reembolsan al concesionario los gastos de construccion y
operacion de este (que es comiunmente retornado al control del Estado al final del periodo de

concesion).

Otra definicion de las concesiones a tener en cuenta es el propuesto por el Centro de
Estudios de las Finanzas Publicas (2016), que define a las concesiones como el proceso donde
se transfiere la financiacion, construccion y/o modernizacion, administracion y operacion de
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activos a la entidad privada, a cambio de las ganancias que generan estos en un periodo de

tiempo establecido (generalmente 25-30 afos).

Es fundamental saber diferenciar entre una concesion y una APP. Para ello, el Banco

Interamericano de Desarrollo da una completa explicacion al respecto:

Las APP constituyen un conjunto de acuerdos entre entidades publicas y privadas, en
los que las primeras delegan a las segundas la realizacion de una serie de actividades
tradicionalmente ejecutadas y/o financiadas por el Estado. En estos acuerdos debe existir una
adecuada distribucion de riesgos entre las partes. El concepto de APP engloba varias
modalidades contractuales entre el privado y el Estado, por ejemplo, contratos de concesion,
contrato de gerencia, contrato de gestion u otras modalidades atipicas (Banco Interamericano

de Desarrollo, 2016, p. 26).

2.5.2 Caracteristicas de las concesiones

La Comision Econdémica de las Naciones Unidas para Asia y el Pacifico (United
Nations Economic Commission for Asia and The Pacific, en inglés) (2011) expone relevantes

cualidades acerca de las concesiones listadas a continuacion:
= El sector privado asume una parte importante de los riesgos del proyecto de inversion.

= Los pagos pueden resultar hacia ambos lados: el concesionario le paga al Gobierno por
los derechos de explotacion del activo y el Gobierno puede pagarle al concesionario al

cumplir ciertas condiciones contractuales.
= Los periodos tipicos de concesion varian entre 5 y 50 afios.

= Tienen un potencial de mejora de la eficiencia en todas las fases de desarrollo y

ejecucion del PIP.
= La innovacién tecnoldgica en los proyectos de inversion es alta.
= Son complejas de implementar y administrar.
= Son complicadas de implementar en un mercado de APP no probado.
= Pueden requerir una estrecha supervision regulatoria.

= Pueden tener costos fiscales subyacentes para el Gobierno.
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2.6 Project Finance

2.6.1 Historia del Project Finance

El Project Finance nace como una herramienta de financiamiento de un proyecto en
particular y basado en la retribuciéon econdémica futura generada por el flujo de caja del
proyecto. Tiene origenes que podrian remontarse al siglo pasado, aunque obviando todo el

tecnicismo con el que esta herramienta cuenta actualmente.

Si se habla de los origenes de esta herramienta, Yescombe (2014) expuso sobre el uso
del Project Finance para financiar proyectos de hidrocarburos en la extraccion de petroleo en
Baku (antigua Rusia, actualmente Azerbaiyan), tras inversion del banco francés Crédit
Lyonnais en la década de 1880. Similarmente, menciona que el uso del Project Finance para
proyectos de infraestructura publica se evidencio6 en la construccion del sistema vial inglés a
finales del siglo X VIII e inicios del siglo XIX, donde se usaron fondos del sector privado sobre
las bases de los ingresos del peaje. Adicionalmente, comenta que las industrias del tren, agua,
alcantarillado, gas, electricidad y teléfono fueron desarrolladas alrededor del mundo a inicios
del siglo XX con un importante apalancamiento hacia la inversion privada a través de emision
de bonos. También menciond que esta técnica se desarrolld mas adelante en la explotacion de
petroleo en Texas (Estados Unidos) en la década de 1930 y mas adelante, el Project Finance
para proyectos basados en recursos naturales tuvo un impulso considerable acorde al
incremento de precio del petroleo en la década de 1970 (asi como también gracias al desarrollo

de proyectos de gas y otros recursos naturales en Australia y algunos paises en desarrollo).

Esty & Christov (2002) también avalan el desarrollo que tuvo el Project Finance en la
década de 1970 y mencionan que esto se debio en respuesta al descubrimiento de recursos
naturales y, en parte, en respuesta al aumento de los precios de la energia y la demanda
resultante de fuentes de energia alternativas. De la misma manera, mencionan que se uso el
Project Finance para la explotacion de los campos de petréleo del Mar del Norte (con una
inversion de $945 millones por British Petroleum), para la explotacion de la mina de cobre
Ertsberg en Indonesia (con inversion de Freeport Minerals) y también para la explotacion de
la mina de cobre Bougainville en Paptia Nueva Guinea (con inversion de Conzinc Riotionto of

Australia).

Asimismo, mencionan que durante la década de 1980 el uso del Project Finance fue
muy recurrente en proyectos de construccion de plantas generadoras de energia en Estados

Unidos, debido a que esta técnica ofrecia gran capacidad de apalancamiento con un recurso
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limitado o nulo. Algunos autores apoyan lo anterior, documentando que durante 1987 y 1989
se identificaron 168 proyectos financiados con esta herramienta (de los cuales 102 fueron
proyectos de generacion de energia), con una inversion de mas de $3 billones (Chen et al.,

1989).

Desde inicios de la década de 1990, la privatizacion, la desregulacion y la globalizacion
impulsaron el uso del Project Finance tanto en paises desarrollados, como en paises en vias de
desarrollo (Esty & Christov, 2002); muestra de ello fueron los proyectos: planta de energia de
Paiton en Indonesia con inversion de $3,7 billones durante 1995 y 1996 (Davis, 2003b), el
gasoducto Centragas en Colombia con inversion de $217 millones en 1994, la mina de oro de
Andacollo en Chile con inversion de $57 millones en 1994 y el proyecto de telecomunicaciones

FLAG con inversion de $1.6 billones en 1995 (Davis, 2003a).

2.6.2 Definicion del Project Finance

Una de las definiciones mas concertadas es la que da Yescombe (2014b), donde
menciona que el Project Finance es un método de financiacion a largo plazo de grandes
proyectos, basado en créditos a cargo del flujo de caja generado exclusivamente por el proyecto
y depende de una evaluacion detallada de riesgos y de su distribucidon entre inversores,

prestamistas y otras partes.

Otra definicion para el Project Finance es la de Finnerty (2007), quien afirma que este
término hace referencia a la captacion de capital para el financiamiento de un proyecto
econdomicamente separable, donde los proveedores de capital apuntan primeramente al flujo de
caja del proyecto como origen de fondos para el repago de la deuda y los intereses. ademas del

retorno de la inversion.

La apreciacion de Tan (2007) acerca del Project Finance también es relevante, ya que
menciona que es una forma de financiar proyectos intensivos de capital que se basa en la idea
de nulo recurso o recurso limitado; lo cual lo hace atractivo para los promotores del proyecto,

ya que la inversion esta fuera del balance general corporativo de los promotores.
Otro concepto mas detallado respecto al Project Finance es el siguiente:

Herramienta de financiamiento de proyectos intensivos de capital, a largo plazo, basado
en una compleja estructura de contratos y obligaciones entre las partes interesadas con una

sociedad de proposito especial (SPE) encargada de ejecutar una inversion generadora de
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flujos de caja predecibles para el repago de la deuda, recuperacion de inversion y obtencion de

rentabilidad (Carranza et al., 2018, p. 44).

2.6.3 Caracteristicas del Project Finance

No existe un consenso absoluto respecto a las cualidades del financiamiento con Project
Finance; no obstante, trabajos de alcance internacional como: Casanovas (2016), Hainz &
Kleimeier (2012), Iniesta Soria (2015), Garvia (2013), Gatti (2008) y Mayor Vitoria (2016); y
trabajos de interés en la industria peruana como: Bertoli (2021), Cuéllar Zegarra et al. (2021),
Molina Arenaza & Del Carpio Gallegos (2004), Nalvarte Salvatierra (2021) y Carranza et al.

(2018), sugieren y concuerdan ciertas caracteristicas listadas a continuacion:

= Se desenvuelve en proyectos de inversion de gran envergadura (carreteras, aeropuertos,
mineria, producciéon de energia, puertos, oleoductos, gaseoductos, presas,
telecomunicaciones, etc.) cuya inversion es econdmicamente complicada de asumir en
su totalidad por el duefio final del activo, debido a que busca generar flujos de caja

futuros seguros.

= Se ejecuta sobre un complejo sistema de acuerdos y contratos legales entre multiples
actores que puede tener como fin la construccion (proyecto greenfield) y operacion de

un proyecto de inversion (proyecto brownfield).

= Se constituye una Sociedad de Propdsito Especial (SPE) o Special Purpose Vehicle
(SPV en inglés) cuyo Unico negocio es el proyecto, que goza de independencia

financiera y legal del resto de partes.

= Tiene como pilar fundamental el flujo de caja futuro del proyecto de inversion,
mediante el cual se hace el repago de la deuda y la generacion de utilidad para las partes
involucradas. Dicho de otra manera, el flujo de caja en la operacion debe ser mayor a
la suma del costo de inversion o CAPEX (capital expenditures, en inglés) y los gastos

de operacion y mantenimiento u OPEX (operational expenditures, en inglés).

= FEl ciclo de vida del proyecto de inversion es considerablemente largo, debido a las

metas de rentabilidad que se busca.

= Se realiza una adecuada gestion de riesgos (ambientales, comerciales, de construccion,
financieros, politicos, sociales, tecnoldgicos, etc.) para, posteriormente, hacer una

distribucion de los mismos.
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= El patrimonio de los promotores esta fuera de alcance del pago de las deudas contraidas
para el desarrollo del proyecto de inversion; lo cual genera que la valoracion crediticia

de los promotores se mantenga constante.

= Requiere de un grupo extenso de consultores (financieros, legales, técnicos, etc.) para
garantizar la viabilidad del proyecto de inversion, el correcto panorama de riesgos a

asumir por las partes y la rentabilidad econdémica del del proyecto de inversion.

= La SPE inicialmente estd altamente apalancada ya que presenta un indice de
endeudamiento (division de deuda entre activos) muy alto (mayor a 90% en algunos
casos) y un ratio deuda a patrimonio (division de deuda entre patrimonio) alto (por lo

menos un 70%).

= Los bonos corporativos de una SPE presentan solidez financiera y bajo riesgo; que se
fundamenta en posibles garantias financieras soberanas, el bajo riesgo operativo

(inversiones menores) y la estructura solida de la SPE.

2.6.4 Roles en el Project Finance

Hay muchos trabajos que tratan sobre los componentes del Project Finance, entre los
cuales resaltan los de Ahiabor (2018), Bravo Orellana (2016), Cuéllar Zegarra et al. (2021) y

Goémez Céceres & Jurado Madico (2001) que los enumeran entre los siguientes:
= La Sociedad de Proposito Especial (SPE) o Special Purpose Vehicle (SPV, en inglés)

Se trata de la empresa constituida exclusivamente para el desarrollo del proyecto de
inversion, siendo esta la titular de los activos del proyecto y la que suscribe la cadena de
contratos necesarios para su operacion. En el caso de obras publicas es muy usual el
otorgamiento de un derecho de concesion a la SPE, que tiene el fin de cobrar algun tipo de
ingreso por un periodo determinado de tiempo, asi como otras condiciones contractuales

(garantias de ingreso minimo, por ejemplo).
= Promotores (o sponsors, en inglés)

Se trata de los interesados en desarrollar el proyecto de inversion y que conforman la
Sociedad de Proposito Especial (SPE). Puede ser parte del sector privado o del sector publico.
Es uno de los mas interesados en la correcta gestion de riesgos del proyecto, ya que busca

predecir los flujos de caja futuros y negociar un alto grado de apalancamiento financiero y asi,
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reducir su aporte de capital propio. Usualmente tienen un pequeiio aporte financiero al

patrimonio de la SPE (que puede representar entre 5% y 40% de la inversion total).
= Financiadores

Debido a que el Project Finance estd disefiado para proyectos intensivos de capital, la
figura de los financiadores externos se hace imprescindible. Usualmente los promotores no
dispongan de capital suficiente y por ello se recurre a los financiadores (siendo estos fondos de
pensiones, fideicomisos de inversion, compafiias de seguros, fondos de inversion, etc). Si se
realiza una financiacion con recurso nulo, la inica garantia con la que cuentan los financiadores

es el flujo de caja que genera el proyecto en la etapa de operacion.
= Gobierno

Es el organismo que provee de la regulacion y la normatividad respecto a la ejecucion
y operacion de proyectos de infraestructura que contemplen la construccion de un activo
publico. También es el Gnico gestor de riesgo politico y riesgo pais. Ademads, se trata del
concedente y duefio final del activo (en proyectos de inversion que impliquen un contrato de

concesion en una APP).
= Asesores

El Project Finance, al considerar una correcta gestion de todo tipo de riesgos presentes
en el proyecto de inversion como pilar, ve como imprescindible la presencia de consultores o
asesores expertos en cada tipo de riesgo con tal de asegurar el desarrollo exitoso del proyecto.
Estos pueden ser personas naturales o juridicas y estan presentes en toda la duracion del

proyecto.
= Constructor

Se trata, principalmente, de la compafiia constructora que materializa el proyecto de
inversion. Incluye también al disefiador, a los gestores del proyecto, a la supervision, al
contratista principal, a los subcontratistas, a los proveedores y demds implicados en la

ingenieria del proyecto.
=  QOperador

Se trata del ente encargado de la operacion y mantenimiento de la infraestructura
después de que haya culminado la construccion y entrega de esta. El operador mantiene sus

funciones por medio de un contrato de operacion (o en su defecto, un contrato de concesion)
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por un tiempo definido. La operacion puede recaer en distintas partes (promotores, duefio, etc.).

Esto se define en el tipo de Project Finance usado en el proyecto de inversion.
= Proveedores

Se refiere al grupo de personas juridicas que tienen la funciéon de asegurar el
abastecimiento de cualquier tipo de bien o servicio que garantiza la correcta operacion del

activo en cuestion.
= Usuarios

Se trata de las personas naturales o juridicas que haran uso intensivo del activo en
operacion. Son los financiadores indirectos del proyecto de inversion. El flujo de caja esperado

del proyecto proviene de los aportes de los usuarios.
= Otros participantes

En este grupo se pueden mencionar a los duefios previos de los predios que tendran que
ser comprados por la SPE, negocios que seran afectados, residentes y otros grupos de personas

interesadas en alguna actividad del ciclo de vida del proyecto de inversion.

En el Grafico 25 se muestra la estructura basica de un Project Finance aplicado a un
proyecto de inversion de una APP con contrato de concesion junto a la interaccion de sus roles
mas importantes. Adicionalmente, se observan la gran cantidad de contratos que se firman entre

la SPE y la mayoria de los participantes en el proyecto de inversion.

Grafico 25. Estructura de un Project Finance
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Fuente: Elaboracion propia. En base (Carranza et al., 2018; Pinto, 2017; Yescombe, 2014)

2.6.5 Diferencia entre Project Finance y Corporate Finance

El desarrollo de la técnica de financiamiento Project Finance a lo largo de las tltimas

décadas ha desencadenado muchos estudios sobre la comparacion entre esta técnica con el

financiamiento tradicional (Corporate Finance, en inglés). La Tabla 13 enumera y caracteriza

las diferencias entre ambas técnicas.

Tabla 13. Diferencias entre Project Finance y Corporate Finance

Caracteristica

Corporate Finance

Project Finance

Riesgos

Apalancamiento

Plazo de repago de la deuda

Estructuras financieras

Garantias

Costos financieros

Evaluacion crediticia

Magnitud de la inversién

Diversificados entre todos los proyectos
del inversor. Riesgo alto.

Moderado

Corto, mediano y largo plazo

Facilmente reutilizable, modificable
proveniente de otros proyectos

La totalidad de la empresa

Menores, debido al menor riesgo y la
estructura financiera simple

Los inversores evaltan la solidez de los
estados financieros de la empresa

Flexible

Concentrado en un unico proyecto.
Riesgo bajo.

Alto

Largo plazo

Hecha a medida del proyecto

Solo flujos de caja y activos del proyecto

Mayores costos financieros

Los inversores se basan en la viabilidad
técnica, garantias contractuales, flujos
del proyecto esperados, etc

Requiere una masa critica con el fin de
cubrir los altos costos de transaccion

Fuente: Elaboracion propia. En base a: De Los Heros Echecopar & Marin Villaran (2016) e Iniesta

Soria (2015).
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CAPITULO 3. ASPECTOS DEL PROYECTO

Los proyectos de infraestructura vial a estudiar en la presente tesis se refieren a dos
carreteras alternas a la Carretera Central (variantes de la Ruta PE-22, uni6n entre Lima y La
Oroya). La primera es una propuesta realizada por el Gobierno Regional de Junin - GRJ (en
adelante llamada primera alternativa) y recorre las provincias de Lima, Huarochiri y Yauli; y
los distritos siguientes: Lurigancho-Chosica, Chaclacayo, Cieneguilla (pertenecientes a la
provincia de Lima), Antioquia, Lahuaytambo, San Damidn, San Mateo, San Mateo
(pertenecientes a la provincia de Huarochiri) y Yauli (perteneciente a la provincia del mismo
nombre). La segunda propuesta viene de parte del Gobierno Regional de Lima - GRL (en
adelante 1llamada segunda alternativa) y recorre las provincias de Lima, Cafiete, Huarochiri,
Yauyos y Jauja; y los distritos siguientes: Santa Maria del Mar (perteneciente a la provincia de
Lima), Chilca (perteneciente a la provincia de Cafiete), Santo Domingo de los Olleros, Langa,
Mariatana, Huarochiri, Sangallaya, San Lorenzo de Quinti (pertenecientes a la provincia de
Huarochiri), Tanta, Vitis, Huancaya (pertenecientes a la provincia de Yauyos), Canchayllo y
Llocllapampa (pertenecientes a la provincia de Jauja). El Grafico 26 muestra los trazos de la

actual Carretera Central junto a los trazos de las alternativas.

Grafico 26. Trazos de las alternativas a la Carretera Central
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Fuente: Elaboracion propia.

Cabe mencionar que, desde la promulgacion de la Ley N°30568 — Ley que declara de
necesidad publica e interés nacional la modernizacion de la infraestructura vial de la Ruta PE-
022 Carretera Central y la creacion de la nueva Autopista Central (Congreso de la Republica,
2017) se realizaron hasta 3 trazos diferentes realizados tanto por el GRJ y GRL, habiendo
resultado seleccionado (al momento de la realizacion de la presente tesis) el trazo del GRJ

(primera alternativa).

3.1 Generalidades técnicas

La Tabla 14 muestra las caracteristicas técnicas de ambas alternativas. Se puede notar
que las alternativas son muy parecidas, siendo el radio minimo el inico item significativamente
variante (la primera alternativa tiene un radio minimo de 45m, lo cual se considera muy

pequefio acorde a una via con velocidad de disefio de 60km/h).

Tabla 14. Caracteristicas técnicas de las alternativas

Caracteristicas técnicas

item
Primera alternativa Segunda alternativa
Red Vial Nacional Nacional
Categoria (segun demanda) Autopista de Primera Clase Autopista de Segunda Clase
Orografia Tipo 3 (accidentado), Tipo 4 (escarpado) Tipo 3 (accidentado)
Tipo de pavimento Flexible Flexible
Ancho de calzada 7.20m 7.20m
Ancho de bermas laterales 3m 2.6m
Pendiente maxima 6% 6%-8%
Velocidad de disefio 60km/h-80km/h 60km/h-80km/h
Radio minimo 45m 105m
Bombeo de calzada 2.50% 2.50%

Fuente: Elaboracion propia
3.2 Geologia

En el disefio y proyeccion de carreteras, es trascendental tomar en cuenta la geologia
del trazo de la via. De esta manera, se evitan problemas técnicos, normativos, presupuestales e
incluso sociales, posteriores. Bajo esta Optica, es de notorio interés proyectar trazos que traten

de evitar peligros relacionados con este aspecto del terreno. Muestra de ello, se expone el
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Grafico 27, que orienta el peligro geologico al que se enfrentan los trazos de la actual Carretera

Central junto a los trazos de las alternativas.

A primera impresion se observa que ambas alternativas presentan menor riesgo
geologico respecto al trazo que sigue la actual Carretera Central. De la misma manera, se
aprecia que la segunda alternativa presenta mejor criterio técnico en términos de riesgo
geologico, ya que los puntos captados de flujos, vuelcos y deslizamientos son menores a la otra
alternativa. Es importante notar primera alternativa sigue una quebrada en una parte de su tramo

mientras que la segunda alternativa sigue un trazo por linea de cumbres, mayormente.

Grafico 27. Mapa de Peligros Geoldgicos de la actual Carretera Central y sus alternativas

Fuente: Elaboracion propia
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3.3 Demografia

Otro aspecto a tener en cuenta en el disefio de proyectos de inversion de carreteras es
la demografia de los territorios en los cuales se tendra influencia directa e indirecta durante la
construccion. Una de las razones son la adecuada gestion de expropiaciones, por ejemplo. Para
ello, se muestra la Tabla 15, donde se enumeran los distritos y la poblacion que habita el trazo
de la primera alternativa. Adicionalmente, el Grafico 28 expone la misma informacion dentro

de un mapa. La Tabla 16 y el Grafico 29 hacen lo propio con el trazo de la segunda alternativa.

Tabla 15. Poblacion del territorio con influencia directa en el trazo de la alternativa del GRJ

Departamento Provincia  Nro. Distrito Poblacién
1 Lurigancho 283231
Lima 2 Chaclacayo 44157
3 Cieneguilla 39055
) 4 Antioquia 1232
Lima
5 Cuenca 466
Huarochiri 6 Lahuaytambo 593
7 San Damian 1132
8 San Mateo 3918
Junin Yauli 9 Yauli 5471
Total 379255

Fuente: Elaboracion propia en base a Instituto Nacional de Estadistica ¢ Informatica (2020b).

Grafico 28. Poblacion por distritos que recorre el trazo la alternativa del GRJ (escala logaritmica)

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 16. Poblacion del territorio con influencia directa en el trazo de la alternativa del GRL

Departamento  Provincia ‘ Nro. Distrito Poblacion
. 1 Santa Maria del Mar 1142
Lima
2 San Bartolo 8722
Cafiete 3 Chilca 23568
4 | Santo Domingo de los Olleros 3336
5 Cuenca 466
6 Langa 847
Lima Huarochiri | 7 Mariatana 1411
8 Huarochiri 1256
9 Sangallaya 636
10 San Lorenzo de Quinti 1128
11 Tanta 503
Yauyos 12 Vitis 274
13 Huancaya 521
i ) 14 Canchayllo 1692
Junin Jauja
15 Llocllapampa 1179
Total 46681

Fuente: Elaboracion propia en base a Instituto Nacional de Estadistica ¢ Informatica (2020b).

Grafico 29. Poblacion por distritos que recorre el trazo la alternativa del GRL (escala logaritmica)

Fuente: Elaboracion propia

3.4 Arqueologia

La arqueologia es trascendental en todo desarrollo de proyectos de inversion publica.

Con vista en ello, el Certificado de Inexistencia de Restos Arqueoldgicos (CIRA) es necesario
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para validar ante el Ministerio de Cultura que en un area determinada no existen vestigios
arqueolodgicos en superficie (Gobierno del Pera, 2014a). Asi, se verifica que el trazo de la
primera alternativa presenta problemas graves ya que se observan al menos 25 interferencias
con el Qhapaq Nan (Camino Inca) y no cuenta con CIRA. El Grifico 30 muestra estas
inferencias. Se debe recalcar que el Qhapaq Nan (Camino Inca) ha sido declarado como
Patrimonio Mundial por la UNESCO el 2014 (Gobierno del Pert, 2014b). El caso es distinto
con la segunda alternativa ya que en todo el trazo solo se observan dos interferencias que

pueden ser facilmente corregidas en las etapas posteriores al perfil del PIP.

Grafico 30. Interferencias entre el trazo del GRJ y el Qhapagq Nan (Camino Inca)

Fuente: Elaboracion propia.
3.5 Clima

El clima resulta una caracteristica trascendental al momento de idear alternativas de
trazo de una carretera. Una de las principales razones son los costos asociados al mantenimiento
de las vias debido a acciones climdticas. La actual Carretera Central no es ajena a este tipo de
problematicas ya que es comun la presencia de fuertes nevadas en el tramo 2 (Editora Peru,

2021; Superintendencia de Transporte Terrestre de Personas Carga y Mercancias, 2016)
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Para complementar, una adecuada gestion de mantenimiento climatico de las vias
adicionaria un costo extra al mantenimiento rutinario de limpieza. La experiencia revela que se

reducen hasta 83% de choques vehiculares con este tipo de politicas (Goodwin, 2003).

El clima de las zonas andinas del departamento de Lima varia desde el templado-célido
de los valles profundos, el templado de altitudes medias, el templado frio de las punas y el frio
de la alta cordillera (INEIL, 2001). Es justo por esta variedad de climas por los que atraviesa la
actual Carretera Central. Para ilustrar, el Grafico 31 expone el mapa climatico de los trazos de

la actual Carretera Central junto a los trazos de ambas alternativas.

Grafico 31. Mapa climatico del trazo de la actual Carretera Central y sus alternativas

Fuente: Elaboracion propia. En base a SENAMHI (2022).

Para entrar a mas detalle de los datos previos, la Tabla 17 hace una descripcion de los
climas por los que pasan trazos de la actual Carretera Central junto a los trazos de las

alternativas.

Tabla 17. Descripcion de los climas del trazo de la actual Carretera Central y sus alternativas

Color Simbologia Descripcion Temperatura minima
, Arido con deficiencia de humedad en todas las 3°C en las partes altas la zona
E (d)B . ~ o
estaciones del afo. Templado. sury los 21 °C en la zona norte
D (i) B' Semiarido con invierno seco. Templado. entre 15°C a 19°C.

- D (i) C' Semiarido con invierno seco. Frio. entre 1°C a 9°C
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- c(@c Semiseco con invierno seco. Frio. entre -7°C a 5°C
C(o,i)C Semiseco con otofio e invierno secos. Frio. entre -1°C a -3°C
B (o,i)C' Lluvioso con otofio e invierno secos. Frio. entre -3°C a 3°C.
B () D’ Lluvioso con humedad abundante todas las entre -7°C a -3°C

estaciones del afio. Semifrigido.

Fuente: Elaboracion propia. En base a SENAMHI (2020).

Para complementar, es deber mencionar que todos los trazos que se puedan realizar
desde el departamento de Lima hacia el departamento de Junin (y toda la zona central del Peru),
necesariamente pasan por la parte occidental de la Cordillera de Los Andes, por lo que el
cambio altitudinal y de temperatura va a ser muy vertiginoso. CENEPRED (2021) define las
heladas meteorologicas como la distribucion promedio de dias con temperatura minima de 0°C;
y son ¢éstas las que originan mayores problemas de mantenimiento y de operacion en una
carretera. El Grafico 32 expone la frecuencia de heladas meteoroldgicas en los trazos de la

actual Carretera Central junto a los trazos de ambas alternativas.
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Grafico 32. Frecuencia de heladas meteorologicas del trazo de la actual Carretera Central y sus
alternativas

Fuente: Elaboracion propia. En base a Infraestructura de Datos Espaciales del Pera (2022).

Se puede apreciar que el trazo de ambas alternativas presenta la misma variacion
climatica en general (recorren 7 climas). La diferencia fundamental radica en que la primera
alternativa presenta en el tramo final una muy elevada frecuencia de heladas meteorologicas
(180-270 dias por ano) mientras que para la segunda alternativa esta es significativamente

menor (60-90 dias por afio) en el mismo tramo.

3.6 Hidrologia

Otro aspecto a tener en cuenta en la eleccion de alternativas de disefio de carreteras es
la hidrologia de los territorios por donde pasara el trazo. Para ello, se muestra el Grafico 33,
donde se localizan las estaciones meteorologicas cercanas a los trazos de la actual Carretera

Central junto a los trazos de las alternativas.

Grafico 33. Estaciones meteorologicas del trazo de la actual Carretera Central y sus alternativas

Fuente: Elaboracion propia. En base a datos SENAMHI.

Se puede apreciar que el trazo de la primerea alternativa pasa muy proximo a las
estaciones siguientes: Antioquia y Langa. El Grafico 34 muestra los datos de precipitacion

acumulada recogidos por cada una de las anteriores estaciones meteorologicas.
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Grafico 34. Precipitacion acumulada en el trazo de la primera alternativa (en mm)

Fuente: Elaboracion propia. En base a datos SENAMHI.

Asimismo, se puede notar que el trazo de la segunda alternativa pasa muy proximo a
las estaciones siguientes: San Lazaro de Escomarca, Huancata, Vilca y Tanta. El Grafico 35
muestra los datos de precipitacion acumulada recogidos por cada una de las anteriores

estaciones meteorologicas.

Grafico 35. Precipitacion acumulada en el trazo de la segunda alternativa (en mm)

Fuente: Elaboracion propia. En base a datos SENAMHI.
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Es muy sencillo notar que la primera alternativa ofrece un trazo con menor incidencia
de precipitacion en todo su recorrido, ya que su valor méximo (46.9mm) es significativamente

menor al referente a la segunda alternativa (124.3mm).

Para complementar con el analisis hidrolégico del territorio, el Grafico 36 muestra el
mapa de susceptibilidad a movimientos en masa por lluvias fuertes en la Carretera Central y

sus alternativas.

Grafico 36. Mapa de susceptibilidad a movimientos en masa por lluvias fuertes de la Carretera
Central y sus alternativas

Fuente: Elaboracion propia. En base a Infraestructura de Datos Espaciales del Peru (2022).

Es remarcable que ambas alternativas comparten similar susceptibilidad a movimientos

en masa por lluvias fuertes pero la segunda alternativa presenta una relativa mejora.
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CAPITULO 4. ESTUDIO DE DEMANDA

En esta seccion se presentan los estudios de demanda que tienen como objetivo tener
un panorama del trafico de la via en actual y futura operacion (segun sea el caso). La

metodologia a seguir sigue los lineamientos del MTC listados a continuacion:

1. Levantar datos en campo sobre volumen de trafico obtenido (Vi: volumen clasificado

dia laboral y Vyi: volumen clasificado dia no laboral)

2. Hallar el IMD;s (volumen clasificado promedio de la semana) segin la siguiente

formula:

VitV

IMD, -

3. Calcular el IMDa (indice medio diario anual), con contribucion del FCy, (factor de

correccion segun el mes que se efectud el aforo) segun la siguiente formula:
IMD, = IMD;g * FCy,

A continuacion, se deben calcular las proyecciones de trafico normal, trafico generado

y tréfico desviado:

e Trafico normal: Trafico que es una proyeccion futura del valor actual. La proyeccion

del trafico normal obedece a la siguiente formula:
Ty=To*(1+1)"
Doénde:
T¢: Transito final
To: Trénsito inicial (afio base)
r: Tasa de crecimiento anual por tipo de vehiculo (ligero, émnibus o pesado)
n: Ao a estimarse

Existen dos principales metodologias para hallar el valor de la tasa de crecimiento anual
por tipo de vehiculo: con informacion historica del IMDA de la via en estudio o con indicadores

macroecondémicos de territorios conectados por la via en estudio.

e Trafico generado: Trafico que se considera atribuible a la operacion del proyecto vial

estudiado. La proyeccion del trafico generado se calcula como un porcentaje que
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multiplica al valor de la proyeccion del trafico normal y depende de la magnitud de la

mejora de la via del proyecto.

e Trafico desviado: Trafico que es atraido de otras vias (manteniendo su origen y destino)
y que se fundamenta en ahorros de tiempo, distancia y costo. Para calcular la proyeccion
del trafico desviado, se obtiene un porcentaje de vehiculos desviados respecto a una
muestra general. Luego se multiplica este porcentaje por el IMDA y se halla el trafico
desviado. Finalmente, se usan las tasas de crecimiento del trafico normal para hallar la

proyeccion del trafico desviado.

Vale resaltar que los resultados del estudio de demanda serdn la base del anélisis de
viabilidad econdmica de cada una de las alternativas. Para informacion mas detallada sobre el
volumen de trafico obtenido, las proyecciones de trafico normal, las proyecciones de trafico
generado y las proyecciones de trafico proyectado; consultar el ANEXO 3: Estudios de

demanda de las alternativas.

4.1 Estudio de demanda de la primera alternativa

La informacion recabada para el estudio de demanda de la primera alternativa
corresponde a los estudios de pre inversion a nivel de perfil reforzado del proyecto realizados
el 2018. La Tabla 18 muestra las estaciones de conteo vehicular y la Tabla 19 muestra las

estaciones de realizacion de encuestas origen — destino del mencionado estudio.

Tabla 18. Estaciones de conteo de conteo vehicular de la primera alternativa

Cddigo Ubicacién Tramo Km Dias de Fem

conteo Ligero Pesado
EP-01 Corcona Lima - Oroya 47+700 7 1.205502 1.114743
EP-02 Antioquia Antioquia - Pachachaca 65+000 7 1.205502 1.114743
EP-03 Pachachaca Pachachaca - Emp. PE22 165+650 7 1.239599 1.113355

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).

Tabla 19. Estaciones de realizacion de encuestas origen — destino de la primera alternativa

Estacion Ubicacién Tramo Dias de conteo
O/D-01 Corcona Lima - Oroya 2
O/D-02  Pachachaca Pachachaca - Emp. PE22 2

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).
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Para mas detalle, se expone el Grafico 37, donde se puede observar que la estacion EP-
01 servira para estimar el trafico desviado y las otras dos estaciones haran lo propio para el

calculo de trafico normal y generado.

Grafico 37. Ubicacion de las estaciones del estudio de demanda de la primera alternativa
Fuente: Elaboracion propia.
Finalmente, se obtiene el IMDA de cada uno de los tramos de analisis para la demanda

de la primera alternativa. Dicha informacion se expone en la Tabla 20 mostrada a continuacion.

Tabla 20. Demanda en la primera alternativa

Tipo de vehiculo EP-01: Lima - EP-02: Antioquia - EP-03: Pasacancha
Corcona Pasacancha - Emp. PE-22
Auto 2320 49 229
Station Wagon 271 28 102
Pick up 570 37 193
Camioneta | Panel 541 17 47
Rural 545 51 284
Micro 192 9 19
2E 60 6 15
Bus 3E 544 0 13
4E 110 0 2
2E 715 34 58
Camién 3E 568 26 51
4E 172 0 13
Semi trailer 281 2 0 2
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282 9 0 11
283 33 0 4
381 0 0 0
382 78 0 6
>=383 1444 0 166
272 3 0 1
Trailer 213 0 0 0
3T2 12 0 1
>=3T3 29 0 0
TOTAL 8218 257 1217

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).

Para continuar con el analisis, se calculan las tasas de crecimiento por tipo de vehiculo
para el trafico normal en todos los tramos. En los estudios de pre inversion a nivel de perfil
reforzado del proyecto se usd la metodologia de los indicadores macroecondmicos,
obteniéndose los siguientes valores de la tasa de crecimiento anual por tipo de vehiculo

expuestos en la Tabla 21.

Tabla 21. Tasas de crecimiento por tipo de vehiculo para el trdfico normal en la primera alternativa

Tipo de vehiculo Tasa de crecimiento

Vehiculos ligeros (autos, camionetas y micros) 4.72%
Vehiculos 6mnibus 4.26%
Vehiculos pesados (camiones medianos pesados y articulados) 5.48%

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).

Acerca del trafico generado, los estudios de pre inversion a nivel de perfil reforzado del
proyecto estiman un valor del 5% del trafico normal (escenario moderado) para todos los
tramos. Respecto al trafico desviado, el mismo estudio sugiere los valores de IMDA de trafico

desviado expandido para el afio base presentes en la Tabla 22 mostrada a continuacion.

Tabla 22. Trdfico desviado en la primera alternativa

Tipo de vehiculo D-I(;rsé\zggo
Auto 910
Station Wagon 136
Pick up 244
Camionetas Panel 338
Rural 282

Micro 0

2E 30
Bus 3E 377
4E 55
Camion 2E 596
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3E 471
4E 161
281 0
282 0
Semi trailer 253 L
381 0
382 0
>=383 877
272 0
Trailer 213 0
3T2 12
>=3T3 15
Vehiculos ligeros 1910
Vehiculos pesados 2604
Total 4514

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).

Se realizan los calculos de trafico proyectado total en las estaciones donde se

proyectaria el trazo del proyecto vial (estaciones EP-02 y EP-03). Estos datos se exhiben
graficamente en los Graficos 38 y 39.

Grafico 38. Proyeccion de tradfico en la estacion EP-02 del estudio de demanda de la primera
alternativa

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).
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Grafico 39. Proyeccion de trdfico en la estacion EP-03 del estudio de demanda de la segunda
alternativa

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).

Para mayor andlisis, se obtiene la proyeccion numeérica total del IMD para la estacion
EP-03 debido a que es cuantitativamente mayor que la EP-03. Esta informacion se resume en

la Tabla 23.

Tabla 23. Proyeccion de trafico total para la primera alternativa

Afo ‘ IMD EP-03
2028 8431
2029 8857
2030 9300
2031 9766
2032 10256
2033 10767
2034 11312
2035 11877
2036 12480
2037 13107
2038 13766
2039 14457
2040 15185
2041 15947
2042 16752
2043 17598
2044 18483

84



2045 19413
2046 20392
2047 21425
2048 22508
2049 23637
2050 24836
2051 26092
2052 27409
2053 28796
2054 30250
2055 31780
2056 33391

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).
4.2 Estudio de demanda de la segunda alternativa

La informacion recabada para el estudio de demanda de la segunda alternativa
corresponde a los estudios de pre inversion a nivel de perfil reforzado del proyecto. Dicho
estudio se realizo el 2018. La Tabla 24 muestra las estaciones de conteo vehicular y la Tabla

25 muestra las estaciones de realizacion de encuestas origen — destino del mencionado estudio.

Tabla 24. Estaciones de conteo de conteo vehicular de la segunda alternativa

Dias de Coordenadas UTM FCm
Estacion Estacion Tramo
conteo Este Norte Ligero Pesado
EP-01 San La Oroya - 7 42194528 8699682.70 1.038089 0.922789
Francisco Pachacayo
EP-02  Tarma DV L?:rx‘zgas' 7 42339362 873744198 0998824 0.976528
EP-03 San San Mateo - Dv. 7 358956.40 870054329 1.073320 1.014853
Mateo Yauli
EP-04  Corcona Pte. Ricardo 7 32247404 8681442.98 1.073320 1.014853

Palma - San Mateo

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional de Lima (2018).

Tabla 25. Estaciones de realizacion de encuestas origen — destino de la segunda alternativa

Dias de Coordenadas UTM
Estacion Estacion Tramo

conteo Este Norte
O/D-01  San Francisco La Oroya - Pachacayo 3 421945.28 8699682.70
O/D-02 Dv. Huacapo Dv. Las Vegas - Tarma 3 409265.94 8739102.79

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional de Lima (2018).

Para mas detalle, se expone el Grafico 40, donde se puede observar que todas las

estaciones del estudio serviran para estimar el trafico desviado hacia la via proyectada.
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Grafico 40. Ubicacion de las estaciones del estudio de demanda de la segunda alternativa

Fuente: Elaboracion propia.

Finalmente, se obtiene el IMDA de cada uno de los tramos de analisis para la demanda

de la alternativa del GRJ, dicha informacion se expone en la Tabla 26 mostrada a continuacion.

Tabla 26. Demanda en la segunda alternativa

EP-03: San EP-04: Puente

EP-01: La Oroya EP-02: Dv. Las

Tipo de vehiculo - Pachacayo Vegas - Tarma Mateo -.Dv. Ricardo Palma -
Yauli San Mateo
Auto 1410 625 1701 1958
Station Wagon 197 246 295 462
Pick up 646 355 1066 1317
Camioneta | Panel 22 9 31 40
Rural 385 274 354 544
Micro 21 6 50 224
2E 49 16 76 62
Bus 3E 215 102 497 488
4E 33 10 106 97
2E 179 371 684 717
B 3E 178 232 609 622
Camion
4E 61 20 162 161
8x4 2 0 2 7
281 2 0 4 2
Semi 282 4 0 5 11
tréiler 283 9 2 27 33
381 0 0 2 2
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3S2 26 4 57 52
>=383 357 90 1342 1336
2T2 2 0 8 3
.. 2T3 0 0 0 0
Trailer
3T2 4 2 10 13
>=3T3 4 1 27 25
TOTAL 3806 2365 7115 8176

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional de Lima (2018).

Para continuar con el analisis, se calculan las tasas de crecimiento por tipo de vehiculo
para el trafico normal en todos los tramos. En los estudios de pre inversion a nivel de perfil
reforzado del proyecto se usdé la metodologia de los indicadores macroecondmicos,
obteniéndose los siguientes valores de la tasa de crecimiento anual por tipo de vehiculo

expuestos en la Tabla 27.

Tabla 27. Tasas de crecimiento por tipo de vehiculo para el trafico normal en la segunda alternativa

Tasa de crecimiento

Tipo de vehiculo

EP-03 EP-01 EP-02

Automoviles 5.6% 5.9% 5.9%
Camionetas 51% 5.9% 5.7%
Bus 0.4% 0.003% 0.2%
Camiones 5.7% 5.9% 5.6%
Articulados 5.4% 5.9% 5.5%

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional de Lima (2018).

Acerca del trafico desviado, el mismo estudio sugiere los valores de IMDA de trafico

desviado para el afio base presentes en la Tabla 28 mostrada a continuacion.

Tabla 28. Trdfico desviado en la segunda alternativa

ARo IMD
Auto 549
Station Wagon | 76
Pick up 340
Panel 9
Rural 96
Micros 20
B2 8
B3 124
B4 18
Cc2 136
C3 187
c4 58
8X4 0
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251 0
282 3
283 5
381 0
382 19
3S3 262
272 1
2T3 0
3T2 4
3T3 4
TOTAL 1920

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional de Lima (2018).

Es necesario hacer una modificacion en los valores finales (no en la metodologia) del
trafico proyectado debido a que el alcance de un estudio de perfil y perfil reforzado no incluye
el detalle constructivo exacto; y, por ende, estd sujeto a errores. Asimismo, el estudio de
demanda de ambas alternativas fue realizado por consultores y aproximaciones distintas lo cual
no hace de esto, algo comparable. El Gréfico 41 expone esta problematica. Se puede observar
que la proyeccion de trafico de la segunda alternativa es menos de la tercera parte de la primera,
a pesar de ser alternativas a una misma via y con especificaciones técnicas, costos y alcance
muy parecidos. Para ello, teniendo en cuenta el alcance de la presente tesis, se propone
extrapolar la proyeccion de trafico de la segunda alternativa (con un factor de 3) con el fin de
acercarse al contexto real. Cabe mencionar, que esta operacion va por parte de la seguridad al
ser menor que la proyeccion de trafico de la primera alternativa y del trafico de la actual

Carretera Central.
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Grafico 41. Trdfico en la actual Carretera Central y trdfico proyectado de los estudios de sus
alternativas

Fuente: Elaboracién propia.

Se realizan los calculos de la proyeccion de trafico para la segunda alternativa

asumiendo como base solo el trafico desviado. Estos datos se exponen en el Grafico 42.

Grafico 42. Proyeccion de trdfico del estudio de demanda de la segunda alternativa

Fuente: Elaboracion propia.

Para mayor andlisis, se obtiene la proyeccion total numérica de trafico para el trazo de

la segunda alternativa. Esta informacion se expone en la Tabla 29.

Tabla 29. Proyeccion de trafico del estudio de demanda de la segunda alternativa

Ano IMD
2028 6735
2029 7098
2030 7482
2031 7887
2032 8319
2033 8772
2034 9252
2035 9759
2036 10299
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2037 10866
2038 11466
2039 12102
2040 12774
2041 13485
2042 14235
2043 15030
2044 15873
2045 16761
2046 17727
2047 18729
2048 19770
2049 20886
2050 22071
2051 23310
2052 24618
2053 26016
2054 27483
2055 29046
2056 30693

Fuente: Elaboracion propia.
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CAPITULO 5. VIABILIDAD SOCIOECONOMICA

Es necesario fundamentar que los proyectos de inversion publica justifiquen los costos
de inversion que realiza el Estado y/o terceros. Para ello, segiin el ANEXO SNIP 10, se debe
hacer un analisis Costo Beneficio que hace uso de los indicadores de rentabilidad social
siguientes: Valor Actual Neto Social (VANS) y Tasa Interna de Retorno Social (TIRS). Dichos
indicadores son los que evaluan la viabilidad socioeconémica del proyecto y se calculan con

las siguientes formulas:
N N
> Cn ___p i VANS=-I £y Cn
A+ TR~ ° Y L@+ne
n= n=

Donde:
e Io: Inversion inicial
e C,: Beneficios generados en cada periodo
e N: Numero total de periodos

n: Periodo

r: Tasa de descuento

No esta de més recalcar que la validacion de los montos sociales de un proyecto recaen

en un VANS positivo y una TIRS mayor a la tasa social de descuento.

5.1 Parametros de evaluacion

La Tabla 30 expone los pardmetros de entrada necesarios para hacer el andlisis de
viabilidad socioecondémica de ambas alternativas. Es deber mencionar que se adopta un
horizonte temporal de 35 afos; que, resulta mayor al minimo (20 afos) sugerido por la
Directiva General del Sistema Nacional de Inversion Publica. No obstante, esta politica es
aceptada si es técnicamente sustentada y cuente con la aceptacion de la Oficina de
Programacion e Inversiones responsable de la inversion (Directiva General del Sistema
Nacional de Inversion Publica, 2012). Con el fin de homogenizar los periodos de operacion de
las alternativas, se ha realizado una adaptacion de tiempo en sus respectivos estudios, ya que
el inicio de operaciones de la primera alternativa estaba planeado para el 2021 y de la segunda,

para el 2025.
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Tabla 30. Parametros para la evaluacion de viabilidad socioeconomica de las alternativas

item Valor
Ejecucion de obras 6 afos (inicio de 2022 a inicios de 2028)

Periodo de operacion 29 afos (inicio de 2028 a fin de 2056)

| ., 7 primeros afios, montos proporcionales a los dias del

nversion ~ ,

proceso respecto a un afio (365 dias)
Tasa social de descuento 8% (primeros 20 afios) y 5% (ultimos 15 afos)

Plan de mejoramiento Pavimento flexible

Fuente: Elaboracion propia.
5.2 Costos a precios sociales

Dentro de la metodologia, se debe convertir los costos financieros a costos sociales. El
ANEXO SNIP 10 sugiere el uso de ciertos factores que eliminen el aspecto impositivo y otros.

Dichos factores se detallan en la Tabla 31.

Tabla 31. Factores de conversion de costos financieros a costos sociales

Nombre del parametro Valor
Factor de correccioén para la Inversién 0.79
Factor de correccion para los costos de Mantenimiento y Operacién 0.75

Fuente: Elaboracion propia. En base a Directiva General del Sistema Nacional de Inversion Publica
(2012).

5.3 Beneficios en precios sociales

5.3.1 Ahorro en costos de operacion vehicular (COV)

Siguiendo la metodologia, los beneficios por ahorros en costos de operacion vehicular

(COV) se calculan siguiendo la siguiente formula:

COV vehiculo = IMD x COV = L « 365

Donde:
e COV vehiculo: Beneficio por ahorro en COV (en dolares)
e IMD: Indice Medio Diario (del estudio de demanda)

e COV: Beneficio por ahorros en COV (de tablas, en dolares 2010.vehiculo.km)

L: Longitud de la via proyectada (en kilometros)
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Para elegir los factores adecuados, se debe tomar en cuenta las caracteristicas por las
que pasa la via proyectada en las situaciones sin proyecto y con proyecto. Esta informacion
respecto a la primera alternativa se resume en la Tabla 32. En el caso de la segunda alternativa
se considera asfaltado bueno en topografia accidentada tanto para la via proyectada, como para

la via alterna (debido a que solo se considera trafico desviado segtn el estudio de perfil).

Tabla 32. Caracteristicas para el calculo de los beneficios por ahorros en costos de operacion
vehicular (COV) de la primera alternativa

. Sin proyecto Con proyecto
Tramo Regioén Topografia
Superficie Estado Superficie Estado
Tramo 1 Sierra Accidentada Asfaltado Regular Asfaltada Bueno
Tramo 2 Sierra Accidentada Afirmada Regular Asfaltada Bueno

Fuente: Elaboracion propia.

El célculo de los beneficios por COV se adjuntan en el ANEXO 4: Calculo de la
viabilidad socioecondmica de las alternativas. Parte de dichos calculos usa los factores
expuestos en la Tabla 33. Es necesario usar el IPC para actualizar los costos sociales al periodo

de evaluacion del proyecto debido a que los factores a usarse se generaron el 2010.

Tabla 33. Factores COV para la evaluacion social

Factores para la evaluacion social

IPC 2.76%
Factor por IPC 1.3484
Factor AASFR 0.303 0.548 0.712 1.190 1.490 1.990 2.481
Factor AAFIR 0.352 0.581 0.799 1.257 1.748 2.239 2.714
Factor AASFB 0.286 0.532 0.649 1.141 1.307 1.798 2.306

Fuente: Elaboracion propia. En base a Directiva General del Sistema Nacional de Inversion Publica
(2012).
Como conclusion de los célculos, se obtiene el beneficio total en monto social por
ahorro en costos de operacion vehicular de las alternativas. La Tabla 34 expone dicho monto
en dolares sociales para la primera alternativa y la Tabla 35 hace lo propio para la segunda

alternativa.

Tabla 34. Beneficios por ahorros en COV para la primera alternativa (en US$ sociales)

Concepto Monto social (afio 1) Monto social (afio 29)
Ahorro trafico normal COV -$63,558,553.65 -$261,890,227 .67
Ahorro trafico generado COV -$3,131,479.61 -$13,080,155.79
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Ahorro tréfico desviado COV $151,360,657.65 $639,852,493.03
Beneficio $84,670,624.39 $364,882,109.57

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 35. Beneficios por ahorros en COV para la segunda alternativa (en US$ sociales)

Concepto Monto social (afio 1) Monto social (afio 29)
Ahorro trafico normal COV $0.00 $0.00
Ahorro trafico generado COV $0.00 $0.00
Ahorro trafico desviado COV $168,088,597.33 $777,189,158.69
Beneficio $168,088,597.33 $777,189,158.69

Fuente: Elaboracion propia.

5.3.2 Ahorro en mantenimiento

Para obtener el beneficio proveniente del ahorro en mantenimiento se sigue la siguiente
ecuacion, la cual refleja una simple resta entre costos de mantenimiento con proyecto y costos

de mantenimiento sin proyecto.

BM,, = CM,, — CM

sp cp

Donde:
e BM,: Beneficio por ahorro en mantenimiento (en ddlares)
e CM;sp: Costo de mantenimiento de la via sin proyecto
e CMg: Costo de mantenimiento de la via con proyecto

Los costos de mantenimiento con y sin proyecto se han obtenido de los estudios de
perfil de la primera alternativa y de una extrapolacion (de la longitud de cada proyecto) para la

segunda alternativa. Las Tablas 36 y 37 exponen esta informacion.

Tabla 36. Costos de mantenimiento de la primera alternativa (en US$ sociales)

, Sin proyecto Con proyecto
ltem Unidad
Costo unitario ‘ Costo anual Costo unitario Costo anual
Mantenimiento de carretera no pavimentada

Reposicién de grava m3 $52.52 $753,828.21 - -
Recargas aisladas m3 $46.77 $741,322.04 - -
Perfilado km $876.11 $29,652.03 - -
Bacheo localizado m3 $46.77 $599,591.40 - -
Reparacion canales m $82.50 $137,775.00 - -
Mantenimiento Rutinario | km-afio $12,342.00 $1,420,193.94 - -

Mantenimiento de carretera pavimentada
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Refuerzo asfaltico m2 $10.12 $116,812.86 $10.12 $5,088.35
Reparaciones m2 $55.76 $81,489.42 $55.76 $39,858.94
Reparacion de bordes und $6.99 $83,058.68 $6.99 $3,005.26
Sellado m2 $5.01 $54,358.50 $5.01 $1,172.17
Bacheo m2 $55.76 $73,387.52 $55.76 $27,371.66
Mantenimiento Rutinario | km-afio $9,172.50 $186,293.48 $7,055.77 $955,209.80

Fuente: Elaboracion propia. En base a Gobierno Regional Junin (2018).

Tabla 37. Costos de mantenimiento de la segunda alternativa (en US$ sociales)

Sin proyecto

Con proyecto

Unidad
Costo unitario Costo anual Costo unitario Costo anual
Mantenimiento de carretera no pavimentada
Reposiciéon de grava m3 $52.52 -
Recargas aisladas m3 $46.77 -
Perfilado km $876.11 -
Bacheo localizado m3 $46.77 -
Reparacion canales $82.50 -
Mantenimiento Rutinario | km-afio $12,342.00 -
Mantenimiento de carretera pavimentada
Refuerzo asfaltico m2 $10.12 - $10.12 $141,863.23
Reparaciones m2 $55.76 - $55.76 $1,111,267.23
Reparacion de bordes und $6.99 - $6.99 $83,786.54
Sellado m2 $5.01 - $5.01 $70,195.10
Bacheo m2 $55.76 - $55.76 $763,121.97
Mantenimiento Rutinario | km-afio $9,172.50 - $7,055.77 $1,349,556.65

Fuente: Elaboracion propia.

Finalmente, se expone el beneficio por mantenimiento en ddlares sociales de las
alternativas en las Tablas 38 y 39. Cabe recalcar que se asume un mantenimiento no rutinario

interanual.
Tabla 38. Beneficio por mantenimiento de la primera alternativa (en US$ sociales)

Costo de mantenimiento = Costo de mantenimiento

Beneficio por

Ano

sin PIP con PIP mantenimiento
2028 $3,079,234.51 $2,491,291.20 $587,943.31
2029 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2030 $3,079,234.51 $1,604,331.40 $1,474,903.12
2031 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2032 $3,079,234.51 $1,495,343.92 $1,583,890.59
2033 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2034 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2035 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2036 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2037 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2038 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2039 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
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2040 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2041 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2042 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2043 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744 .34
2044 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2045 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2046 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2047 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2048 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2049 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2050 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2051 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2052 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2053 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744 .34
2054 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51
2055 $520,465.47 $955,209.80 -$434,744.34
2056 $3,079,234.51 $0.00 $3,079,234.51

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 39. Beneficio por mantenimiento de la segunda alternativa (en US$ sociales)

Costo de mantenimiento = Costo de mantenimiento

Beneficio por

sin PIP con PIP mantenimiento
2028 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2029 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2030 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2031 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2032 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2033 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2034 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2035 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2036 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2037 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2038 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2039 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2040 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2041 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2042 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2043 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2044 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2045 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2046 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2047 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2048 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2049 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2050 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2051 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2052 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2053 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
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2054 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72
2055 $0.00 $1,349,556.65 -$1,349,556.65
2056 $0.00 $3,519,790.72 -$3,519,790.72

Fuente: Elaboracion propia.

5.3.3 Ahorro de tiempo

Los beneficios por ahorro de tiempo siguen distintas metodologias para su calculo. No
obstante, si se usan las tablas del ANEXO SNIP10 para la estimacion de los beneficios por

COV, los beneficios por ahorro de tiempo ya estan incluidos.

5.4 Viabilidad social de la primera alternativa

Las formulas tratadas al inicio del capitulo se aplican al flujo social neto del PIP con
tal de hallar el TIRS y el VANS (el ANEXO 4: Calculo de la viabilidad socioeconomica de las
alternativas, detalla los calculos realizados). Se concluyen los resultados del analisis de
viabilidad socioeconémica de la primera alternativa con la obtenciéon de los siguientes
indicadores de rentabilidad social del PIP: TIRS = 9.25 % y VANS = $ 265 486 779.45.
Ambos indicadores verifican la viabilidad de la ejecucion y operacion del PIP (ya que el TIRS
es mayor a 8% y el VANS es positivo). Se puede concluir someramente que la inversion en el
PIP compensa los costos atribuidos al mantenimiento, a la operacion vehicular y al tiempo del
usuario, entre otros. Para complementar, los Graficos 43 y 44 muestran el valor presente anual

y el flujo neto respectivamente.

Grafico 43. Valor presente por periodo de los beneficios de la primera alternativa (en US$ sociales)

Fuente: Elaboracion propia.
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Grafico 44. Flujo neto de los beneficios de la primera alternativa (en US$ sociales)

Fuente: Elaboracion propia.
5.5 Viabilidad social de la segunda alternativa

De la misma forma, se obtienen los siguientes indicadores de rentabilidad social del
PIP: TIRS = 12.42 % y VANS = $1 182 672 185.81. La viabilidad del PIP es aceptada
segun los resultados obtenidos (ya que el TIRS es mayor a 8% y el VANS es positivo).
Consecuentemente, se observa que la inversion en el PIP compensa los costos atribuidos al
mantenimiento, a la operacién vehicular y al tiempo del usuario, entre otros. Para mayor
detalle, los Graficos 45 y 46 muestran el valor presente por periodo y el flujo neto

respectivamente.

Grafico 45. Valor presente por periodo de los beneficios de la segunda alternativa (en US$ sociales)
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Fuente: Elaboracion propia.

Grafico 46. Flujo neto de los beneficios de la segunda alternativa (en US$ sociales)

Fuente: Elaboracion propia.
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CAPITULO 6. MODALIDAD DE EJECUCION, TIPO DE CONTRATO

Y METODO DE FINANCIACION

6.1 Modalidad de ejecucion

El Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), en su busqueda de hallar los beneficios

de un PIP como APP respecto a otras modalidades de ejecucion publica, propone 7 criterios de

elegibilidad con distintos valores fijos de ponderacion y rangos de puntajes acorde a la

evaluacion de expertos.

A continuacion, se detallan y valoran dichos criterios acorde al proyecto de estudio de

la presente tesis, para ambas de sus alternativas:

1.

El nivel de transferencia de riesgos: Se busca que la mayor parte de los riesgos (de
disefio, construccion, financiamiento, operacion, etc.) del PIP se vayan al sector
privado, liberando al Estado. En el caso de una concesion que incluya todas las
etapas de generacion de un activo fisico hasta la operaciéon y mantenimiento del
mismo, es sencillo notar que gran parte del riesgo (por no decir completamente) ha

sido transferido a la parte privada. Se considera un puntaje de 2.

La capacidad de medicion o verificacion de la disponibilidad y calidad del servicio:
Se trata de la facilidad de obtener indicadores de desempeiio del servicio que provee
la APP. En el caso de las concesiones viales esta caracteristica esta implicitamente
presente ya que el tipo de contrato siempre adjunta penalidades o deducciones en la

operacion debido a indicadores de operacion. Se considera un puntaje de 2.

Las ventajas y limitaciones de la obra publica tradicional: Se persigue medir cuan
ventajoso (cuantitativamente y cualitativamente) es desarrollar un PIP por APP
respecto a modalidades de ejecucion tradicionales. Este criterio incluye dos
valoraciones. En el caso peruano, no es dificil documentar que la contratacion
publica por administracién directa y por contrata es siempre sefialada como
ineficiente, con problemas de corrupcion, con sobrecostos y con atrasos marcados.
Asimismo, cualitativamente es probado que las entidades publicas no son tan
eficientes para la operacion y mantenimiento de los activos. Por ello, la APP surge
como una buena oportunidad de mejora en ambos aspectos mencionado. Se

consideran puntajes de 2 y 3.

100



4. El tamafio del proyecto que justifique los costos del Proceso de Promocion de APP:
Se intenta cuantificar que el valor monetario del PIP sea necesariamente
significativo para garantizar el repago de los costos financieros del proceso APP (y
otros) y el interés del sector privado en la inversion. El caso del proyecto en estudio
calza perfectamente en este tema, ya que (a la fecha de realizacion de la presente
tesis) es el PIP vial con mas inversion (la primera alternativa, con un valor de
inversion de S/. 11 571 445 050.66) en la consulta de inversiones del MEF (desde

la creacion de Invierte.pe). Se considera un puntaje de 3.

5. La competencia por el mercado: Se pretende notar que existe la capacidad y el
interés de la parte privada para la realizacion del PIP por APP, sujeto a la existencia
de un ambiente de libre competencia econdmica y técnica para la adjudicacion del
proyecto. Un indicador tangible para aproximarse a la actividad economica y
técnica en PIPS viales es el % de ejecucion del PIM. El valor de este indicador para
el Gobierno Nacional alcanza un valor de aproximadamente 85% para afios

posteriores, siendo éste un valor adecuado. Se considera un puntaje de 2.

6. Fortaleza institucional como factor de éxito del proyecto: Se aspira demostrar que
la entidad del Estado es competente y apta para conducir un PIP con APP. En el
caso del proyecto en estudio, se planea suscribir un contrato entre el MTC y la parte
privada. Esto debido a que dicho Ministerio es la entidad con mayor cantidad de
contratos APP en el pais. Demostrando asi que cuenta con experiencia probada en

este tipo de PIP. Se considera un puntaje de 2

7. El financiamiento por usuarios: Se pretende probar que el PIP tenga las
caracteristicas de generar ingresos propios en su etapa de operacion. En el caso del
proyecto en estudio, esta calificacion es intrinseca debido a que se planea una

concesion cofinanciada que obtenga ingresos por usuarios. Se considera un puntaje

de 1.

Finalmente, se muestra la Tabla 40 que expone la ponderacion y puntaje de cada uno
de los criterios de elegibilidad para el proyecto en estudio. Se puede notar que el puntaje total
obtenido tiene el valor de 19. Este valor, al ser mayor a 11.5, demuestra que el proyecto es

viable para ser una APP.

Tabla 40. Criterios de elegibilidad APP para el proyecto
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Cadigo Criterio Ponderacién Puntaje

C-1 Nivel de transferencia de riesgos 0.15 2

Capacidad de medicion o verificacion de la

disponibilidad y calidad del servicio 0.10 2

Ventajas y limitaciones de la obra publica 0.20 3

C-3A tradicional (sobrecostos, cronograma)

Ventajas y limitaciones de la obra publica
C-3B tradicional (capacidad de operacioén y 0.20 2
mantenimiento)

. Tamafio del proyecto que justifique los
c4 costos del proceso de APP 0.20 3

C-5 Competencia por el mercado 0.10 2

Fortaleza institucional como factor de éxito

Cc-6 del proyecto

0.05 2

C-7 Financiamiento por usuarios 1.00 1

Puntaje total 19.00

¢ El puntaje total es mayor a 11.5? Si

¢ El proyecto es viable para una APP? Si

Fuente: Elaboracion propia.

Para concluir con el tipo de modalidad de ejecucion del PIP, se adiciona la caracteristica
de cofinanciamiento para la APP. Esta decision es debido a la magnitud en la inversién que
requiere el proyecto en estudio (mas de 11500 millones de nuevos soles, segtn el estudio de

perfil de la primera alternativa).

6.2 Tipo de contrato

El tipo de contrato que la normativa para proyectos APP sugiere puede ser alguno de
los siguientes: concesion, operacion y mantenimiento o gestion. No obstante, también se afirma
que hay cierta libertad en la redaccion contractual en busqueda de documentacion distinta a los
contratos APP predeterminados pero que, necesariamente, brinde mas efectividad a las
caracteristicas del proyecto (Contraloria General de la Republica del Pert, 2016). Dicho esto,
el contrato elegido para el proyecto en estudio se evocard simplemente en un contrato de
concesion cofinanciada. Dicha eleccion va de la mano con la magnitud de los costos de

inversion del proyecto que serd abordada en capitulos posteriores.
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6.3 Método de financiacion

Para el PIP, se ha elegido como método de financiacion el Project Finance debido a

que se acopla perfectamente a muchas de sus caracteristicas mencionadas a continuacion:

El PIP se asevera como uno de largo plazo (6 afios de ejecucion y 29 anos de

explotacion).

La inversion es de apreciable magnitud (mas de $1 942 millones segliin consulta de

inversiones del MEF de la primera alternativa).

Existe un flujo de caja muy dinamico (costos de mantenimiento, ingresos de peajes de

concesion, etc.).

Se presentan multiples interesados alrededor del PIP (entidad, inversores, contratista,

especialistas, operador, usuarios, poblacion, etc.).

No hay impedimentos normativos respecto al uso de este tipo de financiacion de PIP

en la contratacion publica peruana.

103



CAPITULO 7. ANALISIS DE RENTABILIDAD FINANCIERA

A continuacion, se debe realizar un modelo financiero que exponga la inversion, el ciclo
de vida financiero, la influencia tributaria y la rentabilidad financiera que se espera obtener del

PIP.

7.1 Modelo financiero

Para la contratacion APP, la literatura sugiere el uso de modelos de costos o modelos
de demanda. Debido a la sinergia entre una concesion cofinanciada (ingresos para el PIP por
parte de los usuarios, asi como por parte del Estado) con el modelo de costos; se opta por esta
alternativa. En acapites posteriores se evidenciard el uso de este modelo financiero con la

estructura Project Finance.

7.2 Entradas para el modelo financiero

Para realizar un modelo financiero se requieren ciertas variables de entrada que intenten
resumir la situacion real. A continuacidn, se desarrollan cada una de estas variables (muchas

de estas son reales y otras son hipotéticas; acorde a la experiencia).

7.2.1 Hitos relevantes

Se propone que la SPE se forma a inicios del 2018 (a la par con la entrega de estudios
de inversion). Adicionalmente se asume que la duracion de las fases iniciales de esta APP (fase
de planeamiento y programacion, fase de formulacion, fase de estructuracion y fase de
transaccion) es de 4 afios. Dicho esto, el inicio contractual de la concesion queda pactado para
el 01/01/2022 y tendra una duracién de 36 afios. Se propone que la etapa de construccion
empieza el primer cuatrimestre de 2022 y termina el 31/03/2025 (teniendo una duracion de 6
afios), dando inicio a la etapa de operacion de la via concesionada (con una duracion de 30
afios). El término contractual de la concesion serd el 31/12/2056. El Grafico 47 expone los hitos

importantes para el modelo financiero.
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01/01/2018 01/01/2022 01/04/2022 01/04/2028 31/12/2056

Fin de la concesioén

Conformacion de la Inicio de la Inicio de la Inicio de la
SPE concesion construccion operacion

Grafico 47. Hitos relevantes para el modelo financiero del PIP

Fuente: Elaboracion propia.

7.2.2 Costos asociados

Se deben tener en cuenta la naturaleza, los acuerdos y los roles relacionados a los costos

del PIP. Respecto a ello, se describen los siguientes costos:

e Costos generales del concesionario: La SPE (a través del concesionario) se adjudica el

pago de los gastos fijos y variables durante todo el periodo de operacion.

e Costos de financiacion: Es el repago integral de la deuda que la SPE tendra como

obligacion teniendo como beneficiarios a los inversionistas.

e Costos de construccion: La SPE se adjudica el pago de los costos directos e indirectos

de la construccion del PIP acorde al alcance contractual.

e Costos de operacion y mantenimiento: La SPE se adjudica el pago de los costos directos
e indirectos de la operaciéon y mantenimiento del PIP acorde a los requisitos

contractuales exigidos.

e Costos tributarios: La SPE esta obligada de tributar directamente a la administracion

publica.
7.2.3 Estructura de pagos

Es comun encontrar ciertos compromisos de pago del Estado hacia el contratista en la
contratacion APP. Se pueden clasificar en compromisos firmes (por la materializacion de las
obligaciones contractuales) y contingentes (por la ocurrencia de eventos ligados al riesgo

propio del PIP). Para el modelo financiero del proyecto se opta por los pagos siguientes:
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7.2.3.1 Pago por avance de obra (PAO)

Se refiere a la retribucion econdémica que la entidad paga al concesionario por el avance
ejecutado referente a la construccion del PIP. Se perciben pagos desde el inicio de la
construccion (ler cuatrimestre de 2022) hasta el inicio de la operacion (ler cuatrimestre de
2028). Se programa una estructura de pagos de 5 afos para cada periodo. Con una TEA (tasa

efectiva anual) expuesta mas adelante.

7.2.3.2 Pago anual por mantenimiento y operacion (PAMO)

Se refiere a la retribucion econdémica que la entidad paga al concesionario por la
operacion y mantenimiento del PIP, sujeto a condiciones de servicio y calidad. Se considera un

PAMO efectivo igual a $2 500 000.

7.2.4 Hipobtesis macroecondémicas

Se usa la variable Indice de precios al consumidor (IPC) que se detalla a continuacion:

e Indice de precios al consumidor (IPC): Variable necesaria para captar la influencia
de la inflacién anual que afecta a los ingresos y egresos del PIP. Para fines del
modelado financiero, se asume un IPC constante igual al promedio de los IPC
anuales desde 2001. Esto debido a la influencia de cuestiones politicas y
economicas presidenciales que parecen ser muy relevantes para el [PC durante sus
periodos de Gobierno. El Grafico 48 expone el IPC anual de 2001 al 2021. Dicho
esto, se usara el valor de IPC de 2.76%. Se debe mencionar que este valor se
encuentra dentro del rango meta de inflacion del BCRP (de 1% a 4%) seglin sus

ultimos reportes (Banco Central de Reserva del Perua, 2022)
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Grafico 48. Indice de precios al consumidor de 2001 a 2021 (en porcentaje)

Fuente: Elaboracion propia.

Tipo de cambio: Es necesario que los montos involucrados en el proyecto se
estandaricen hacia una sola moneda contractual estable debido a la muy posible
licitacion internacional del PIP. En este caso, el dolar. Para fines del modelado
financiero, se asume un tipo de cambio constante igual al promedio de este valor en
los Ultimos 5 afios (2017-2022). El Grafico 49 expone el tipo de cambio en el
periodo mencionado. Dicho esto, se usard el valor de tipo de cambio de S/.
3.562/USS.

Grafico 49. Tipo de cambio de 2017 a 2022 (en S/. por US$)
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Fuente: Elaboracion propia.

7.2.5 Hipotesis financieras

Se usan algunas tasas que se detallan a continuacion:

e Tasa efectiva anual (TEA) para la deuda: es el interés que genera el retorno real
de una inversion. Para el proyecto se usa una TEA en dolares de 6.5% acorde al

contexto financiero peruano.

e Tasa maxima de endeudamiento (TME): es el interés maximo posible a usarse
en la inversion. Se usa la siguiente formula: TME = Rf + EMBI + Spread =
7% , donde: Rf (tasa libre de riesgo) = (US10Y+US30Y)/2 = 0.5(3%+4%) =
3.5%, EMBI (indicador de bonos de mercados emergentes) = 1% y Spread =
2.5%.

e Tasa efectiva anual (TEA) para el PAO: para el proyecto se usa una TEA
referencial. = Esta  sigue la  siguiente  formula: TEA PAO =

min(TEA deuda, TME) + 3% = 9.5%

7.2.6 Inversion total

Se dispone de datos de los estudios de pre inversion a nivel de perfil reforzado de la
primera alternativa realizados el 2018. Con ellos, se procede a actualizar los montos al 2022
(fecha de inicio de la concesion) haciendo uso del IPC. Ahora, se encuentra una gran
problematica con el monto de inversion debido a su magnitud. Si se forma una muestra con las
inversiones mas altas en transporte en todos los niveles de Gobierno, que incluya proyectos
muy parecidos al proyecto de estudio (construccion de carreteras con pavimento flexible), se
obtienen datos muy relevantes expuestos en el Grafico 50 (informacién mas detallada en el
ANEXO 5: Inversion en proyectos viales similares al proyecto de estudio). Se puede notar que
la inversion de la primera alternativa ocupa el primer lugar con un ratio inversion/km ($26 751
678/km) de casi 5 veces el ratio del promedio de la muestra ($4 879 173/km). De la misma
manera, segun el estudio de perfil reforzado, la misma inversion ($3 621 642 155) es mas de
4.5 veces que el monto que corresponderia a un proyecto de esa longitud ($810 762 341) segiin
la tendencia de la muestra. Es por estas razones, que se decide asignar una inversion realista
para la ejecucion de la primera alternativa de $1 459 372 214, que supone un 80% adicional

del valor que corresponderia a la tendencia de la muestra. En el caso de la segunda alternativa,
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no se cuenta con un estudio de perfil que detalle la inversion. Es por ello que, con fines de esta
tesis, se decide extrapolar la inversion de la primera alternativa y asignar una inversion para la
ejecucion de la segunda de $1 950 226 744, que supone un 80% adicional del valor que

corresponderia a la tendencia de la muestra.

Grafico 50. Inversion en proyectos viales similares al proyecto (en US$ por km)

Fuente: Elaboracion propia.

A continuacion, la Tabla 41 expone los montos de la inversion total, actualizados a

precios de mercado del 2022, para el caso de la primera y segunda alternativa, respectivamente.

Tabla 41. Inversion total de ambas alternativas (en S/. y US$)

Descripcion one/oc)io
Via principal S/ 1,632,674,634.72 S/ 2,181,818,803.28
Tuneles S/ 1,340,657,137.25 S/ 1,791,582,283.82
Viaductos S/ 348,541,488.12 S/ 465,772,148.55
COSTO DIRECTO S/ 3,321,873,260.09 S/ 4,439,173,235.65
Gastos generales 13.58% | S/ 451,210,131.18 | S/ 602,973,015.88
Utilidad 9.06% S/ 300,806,754.12 | S/ 401,982,010.58
SUB TOTAL S/ 4,073,890,145.39 | S/ 5,444,128,262.11
Elaboracion de Expediente Técnico 2.50% S/ 101,847,253.63 | S/ 136,103,206.55
Organizacién, capacitacion y gestion de obra | 0.50% S/ 20,369,450.73 | S/ 27,220,641.31
Interferencias 4.00% S/ 162,955,605.82 | S/ 217,765,130.48
Supervision de obra 5.00% S/ 203,694,507.27 | S/ 272,206,413.11
Arqueologia 0.60% S/ 24,443,340.87 | S/ 32,664,769.57
PACRI 15.00% | S/ 611,083,521.81 | S/ 816,619,239.32
INVERSION TOTAL SIN IGV (S/.) S/ 5,198,283,825.52 | S/ 6,946,707,662.46
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INVERSION TOTAL SIN IGV ($) $ 1,459,372,213.79 | § 1,950,226,744.09
INVERSION TOTAL CON IGV ($) $ 1,722,059,212.27 | $ 2,301,267,558.03

Fuente: Elaboracion propia.
Es necesario recalcar que la inversion total tendrda montos de inversion durante los 7

primeros afios (construccion).

7.2.7 Financiamiento

Como se estudid en el Capitulo 2, el financiamiento con Project Finance considera
indices de apalancamiento muy altos; debido a ello, en la concesion del PIP se opta por una

deuda de 80% y un capital del 20%.

7.2.8 Ingresos por explotacion

Se estiman los ingresos por explotacion teniendo en cuenta el analisis de demanda visto
en el Capitulo 4. Adicionalmente, para la primera alternativa, se estima un promedio de pago
de peaje (con fines de analisis) de S/.8 ($2.35) para vehiculos ligeros y de S/.30 ($8.8) para
vehiculos pesados. Analogamente, para la segunda alternativa, una tarifa de S/.9 ($2.64) para
vehiculos ligeros y de S/.32 ($9.39) para vehiculos pesados. Los Graficos 51 y 52 evidencian

el ingreso por demanda de las alternativas.

Grafico 51. Ingresos por explotacion de la concesion de la primera alternativa (en USS$)

Fuente: Elaboracion propia.
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Grafico 52. Ingresos por explotacion de la concesion de la segunda alternativa (en US$)

Fuente: Elaboracion propia.

7.2.9 Ingresos por cofinanciamiento

Se parte del modelo de concesion cofinanciada como pagos anuales en toda la duracion
de la concesion. Una buena practica contractual y eficiente en la distribucion de riesgos es
trabajar con una formula condicional para los ingresos por cofinanciamiento como se detalla a

continuacion:

PAMO > IR - COF = (PAMO — IR) + PAO
PAMO < IR - COF = —f,;(IR — PAMO) + PAO

Donde:
e PAMO: Pago anual por mantenimiento y operacion
e PAO: Pago por avance de obra
e [R: Ingresos por demanda
e COF: Monto cofinanciado
e fd: factor de distribucion (50%)
Se puede notar que, en el caso de un superavit en los ingresos por demanda, se produce

una reparticion equitativa (generado por el factor de distribucion de 50%) de los ingresos

111



excedentes entre la SPE y la Entidad. El Grafico 53 evidencia ambos escenarios al mostrar de
color verde los ingresos percibidos por la SPE y de color rojo los ingresos percibidos por la

Entidad.

Grafico 53. Ingresos en la concesion

Fuente: Elaboracion propia.

7.2.10 Egresos de operacion y mantenimiento (OPEX)

Se consideran egresos de operacion y mantenimiento acorde a lo presentado en los
estudios de pre inversion a nivel de perfil reforzado del proyecto del 2018. Adicionalmente,
estos egresos son actualizados a partir del afio 2028 (inicio de operacion) con el IPC. De la
misma manera, dichos montos también son influenciados con una tasa de crecimiento de 5.03%
en la primera alternativa y 5.51% en la segunda alternativa acorde al incremento del IMD vy,
por ende, mayor necesidad de mantenimiento. La Tabla 42 expone los egresos de operacion y

mantenimiento de las alternativas.

Tabla 42. Egresos de operacion y mantenimiento de la concesion del PIP (en US$)

Primera alternativa Segunda alternativa
Costo anual ($ de | Costo anual ($de  Costo anual ($ de  Costo anual ($ de
2018) 2028) 2018) 2028)
Refuerzo asfaltico $113,457.77 $148,889.43 $160,297.43 $210,356.63
Reparaciones $888,756.70 $1,166,306.04 $1,255,669.19 $1,647,801.42
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Reparacion de bordes $67,009.85 $87,936.32 $94,674.06 $124,239.77
Sellado $56,139.84 $73,671.72 $79,316.50 $104,086.20
Bacheo $610,321.04 $800,917.85 $862,284.71 $1,131,567.13

Mantenimiento Rutinario

$1,079,333.11

$1,416,397.45

$1,524,922.77

$2,001,140.05

TOTAL

$2,815,018.31

$3,694,118.81

$3,977,164.66

$5,219,191.20

Fuente: Elaboracién propia.
7.2.11 Politica fiscal
La normativa fiscal en el Pert exige ciertas consideraciones para este tipo de PIP y para
este tipo de empresa. El impuesto a la renta para gran empresa actualizado corresponde al
29.5%.
7.3 Resultados del modelo financiero

Se corre el modelo financiero (detallado en el ANEXO 6: Modelo financiero) y se
obtienen los valores numéricos de indicadores de evaluacion de inversiones presentados en la

Tabla 43.

Tabla 43. Resultados del modelo financiero

Indicador Primera alternativa  Segunda alternativa

VAN del proyecto $ 122 480 333.16 $ 110 691 860.55

TIR del accionista 17.84% 16.09%
TIR del proyecto 10.90% 9.93%
Payback del proyecto 8.73 afos 8.78 anos

Fuente: Elaboracion propia.

Se observa que ambas alternativas presentan el VAN del proyecto mayor a cero, la TIR
del accionista mayor a la rentabilidad del accionista (15%), la TIR del proyecto mayor al
WACKC (6.67%) y el payback del proyecto es relativamente cercano al inicio del mismo. Visto
esto, se puede concluir que ambas alternativas sugieren proyectos financieramente rentables.
Los Graficos 54 y 55 exponen el flujo de caja del proyecto para cada una de las alternativas.
Es notorio observar que en toda la duracion del PIP no se ha incurrido en flujos de caja
negativos (lo cual requeriria alguna opcion de apalancamiento financiero adicional) en alguna

de las alternativas.
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Grafico 54. Flujo de caja del proyecto para la primera alternativa (en millones de US$)

Fuente: Elaboracion propia.

Grafico 55. Flujo de caja del proyecto para la segunda alternativa (en millones de US$)

Fuente: Elaboracion propia.

Adicionalmente, los Graficos 56 y 57 muestran el flujo de caja del accionista para cada
una de las alternativas. Ambos casos muestran el mismo comportamiento al flujo de caja del

proyecto respecto a flujos de caja negativos.
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Grafico 56. Flujo de caja del accionista para la primera alternativa (en millones de US$)

Fuente: Elaboracion propia.

Grafico 57. Flujo de caja del accionista para la segunda alternativa (en millones de US$)

Fuente: Elaboracion propia.

También es de interés mostrar el comportamiento del activo financiero (cuentas por
cobrar a la Entidad). Los Graficos 58 y 59 muestran dichos montos para ambas alternativas. Se
puede advertir que la Entidad solo tendria cuentas por pagar al proyecto durante 10 afios en
ambas alternativas, lo cual es notoriamente conveniente ya que significa la tercera parte de la

duracidn del contrato de concesion.
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Grafico 58. Activo financiero de la primera alternativa (en millones de US$)

Fuente: Elaboracion propia.

Grafico 59. Activo financiero de la segunda alternativa (en millones de US$)

Fuente: Elaboracion propia.

Por otra parte, los Gréaficos 60 y 61 muestran el comportamiento del cofinanciamiento
en cada una de las alternativas. Es muy notorio verificar que dichos montos son negativos. Esto
ocurre debido a la capacidad de explotacion de la concesion que genera ingresos excedentes

que son repartidos equitativamente entre el operador y el Estado.
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Grafico 60. Cofinanciamiento de la primera alternativa (en millones de USS$)

Fuente: Elaboracion propia.

Grafico 61. Cofinanciamiento de la segunda alternativa (en millones de US$)

Fuente: Elaboracion propia.
7.4 Analisis de sensibilidad

Todo proyecto estd inmerso en una cantidad incalculable de riesgos e incertidumbres
que modifiquen el comportamiento de los resultados financieros esperados a través del modelo.
Es por ello que es una practica necesaria cuantificar posibles cambios en algunos inputs del
modelo financiero acorde a posibles escenarios futuros. Esta practica es conocida como analisis
de sensibilidad.
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La Tabla 44 advierte la sensibilidad del VAN respecto a variaciones del costo de
financiamiento y del OPEX. Se puede notar que los valores de VAN negativos (proyecto no
rentable) sugieren combinaciones muy poco probables de las otras variables. Una muestra de

dichas combinaciones se lista a continuacion:

e Un costo de financiamiento de 13.4% (al ser 6.5% el utilizado en el modelo)

con un OPEX de 175% el valor presupuestado.

e Un costo de financiamiento de 14.6% con un OPEX de 115% el valor

presupuestado.

Tabla 44. Analisis de sensibilidad del VAN respecto a las variaciones de costo de financiamiento y
OPEX para la primera alternativa

Costo de financiamiento

$122,480,333 6.50% 13.40% 13.60% 13.80% 14.00% 14.20% 14.40% 14.60%
100% 122,480,333 17,601,867 14,995,741 12,424,904 9,888,764 7,386,745 4,918,282 2,482,823
115.0% 115,664,407 13,842,539 11,297,164 8,785,837 6,307,997 3,863,096 1,450,599
120.0% 113,259,098 12,589,430 10,064,305 7,572,814 5,114,407 2,688,546 294,705

125.0% 110,953,789 11,336,321 8,831,446 6,359,792 3,920,818 1,513,997
130.0% 108,648,480 10,083,211 7,598,587 5,146,769 2,727,229 339,447
135.0% 106,343,172 8,830,102 6,365,728 3,933,747 1,533,640
140.0% 104,037,863 7,576,993 5,132,869 2,720,725 340,051

OPEX

145.0% 101,732,554 6,323,884 3,900,010 1,507,702
150.0% 99,427,245 5,070,774 2,667,151 294,680
155.0% 97,121,936 3,817,665 1,434,291

160.0% 94,816,628 2,564,556
165.0% 92,511,319 1,311,447
170.0% 90,206,010 58,337
175.0% 87,900,701

201,432

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla 45 muestra la sensibilidad del VAN respecto a variaciones de la demanda de
los usuarios y de la inflacion. Se puede observar que los valores de VAN negativo se muestran
con combinaciones poco realistas de las variables previas. Una muestra de dichas

combinaciones se lista a continuacion:
e Una demanda del 30% respecto a lo previsto con un 8.4% de inflacién anual.

e Una demanda del 10% respecto a lo previsto con un 4.4% de inflacién anual.

Tabla 45. Analisis de sensibilidad del VAN respecto a las variaciones de demanda e inflacion
adicional para la primera alternativa

Demanda

$122,480,333 100.00% 30.00% 25.00% 20.00% 15.00% 10.00% 5.00%
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0%
4.0%
4.4%
4.9%
5.4%
5.9%
6.4%
6.9%
7.4%
7.9%

8.4%
8.9%

Inflacién

122,480,333 56,602,217 50,361,669 44,058,012 37,646,031 33,751,383 33,684,845
102,133,007 28,740,182 22,240,358 14,658,686 6,776,319 2,744,466 2,677,928
100,098,274 25,949,424 19,348,507 11,557,994 3,675,627
97,554,858 22,452,033 15,703,545 7,682,129
95,011,443 18,930,411 12,014,748 3,806,265
92,468,027 15,377,824 8,138,883
89,924,611 11,792,949 4,263,019
87,381,195 8,176,117 387,154
84,837,779 4,528,563
82,294,364 843,913

79,750,948
77,207,532

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla 46 muestra la sensibilidad del VAN respecto a variaciones de la tarifa de

usuario y de los costos de la obra. Se puede observar que los valores de VAN negativo se

muestran con combinaciones de las variables previas poco cercanas a la realidad actual. Una

muestra de dichas combinaciones se lista a continuacion:

Una tarifa del 36% respecto a lo previsto con un 2% de costo de la obra

presupuestado.

Una tarifa del 6% respecto a lo previsto con un 46% de costo de la obra

presupuestado.

Tabla 46. Analisis de sensibilidad del VAN respecto a las variaciones de tarifa y costos del proyecto

para la primera alternativa

Tarifa
$122,480,333 100% 36% 31% 26% 21% 16% 11% 6%
100% 122,480,333 62,928,716 57,691,074 51,618,648 45,330,312 38,838,074 34,124,951 33,665,247
46.0% 88,000,147 28,380,667 23,127,966 17,037,064 10,750,033 4,257,795
42.0% 85,446,060 25,821,464 20,567,736 14,475,033 8,188,531 1,686,365
38.0% 82,891,972 23,262,262 18,007,506 11,913,003 5,627,029
© 34.0% 80,337,884 20,703,060 15,447,275 9,350,972 3,032,559
3 30.0% 77,783,796 18,143,858 12,887,045 6,784,628 420,866
é 26.0% 75,229,708 15,584,656 10,326,815 4,172,405
‘% 22.0% 72,675,621 13,025,454 7,746,226 1,560,183
© 18.0% 70,121,533 10,466,252 5,146,471
14.0% 67,567,445 7,874,393 2,546,715
10.0% 65,013,357 5,280,532
6.0% 62,459,269 2,648,001
2.0% 59,905,181

Fuente: Elaboracion propia.

Adicionalmente, el Grafico 62 expone la sensibilidad del VAN respecto a algunas

variables importantes en el modelo (OPEX, demanda, costo de obra, costo de financiamiento,
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inflacion y PAMO). Es perceptible notar que las variables mas influyentes en el VAN del
proyecto son: la demanda de usuarios, el OPEX y el costo de financiamiento. Por otro lado, la
inflacion y el costo de la obra demuestran ser variables menos dominantes en el calculo del
VAN. Asimismo, es importante comentar el valor positivo del VAN respecto a variaciones
porcentuales agresivas (-100% a +100%) de las otras variables del modelo financiero. Esto
sugiere un proyecto financieramente rentable aun asumiendo cambios negativos en algunas

variables importantes.

Grafico 62. Andlisis de sensibilidad del VAN para la primera alternativa
Fuente: Elaboracion propia.
La Tabla 47 denota la sensibilidad del VAN respecto a variaciones del costo de
financiamiento y del OPEX. Se puede notar que los valores de VAN requieren combinaciones
muy poco probables de las otras variables. Una muestra de dichas combinaciones se lista a

continuacion:

e Un costo de financiamiento de 11.5% (al ser 6.5% el utilizado en el modelo)

con un OPEX de 165% el valor presupuestado.

e Un costo de financiamiento de 13% con un OPEX de 110% el valor

presupuestado.
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Tabla 47. Analisis de sensibilidad del VAN respecto a las variaciones de costo de financiamiento y

OPEX para la segunda alternativa

Costo de financiamiento
$110,691,861 6.50% 11.50% 11.75% 12.00% 12.25% 12.50% 12.75% 13.00%
100% 110,691,861 26,863,730 22,649,105 18,499,752 14,414,470 10,392,088 6,431,467 2,531,492
105.00% 107,697,269 24,957,266 20,782,728 16,672,401 12,625,119 8,639,743 4,715,164 850,297
110.00% 104,702,678 23,050,801 18,916,350 14,845,050 10,835,768 6,887,398 2,998,860
115.00% 101,707,498 21,143,740 17,049,377 13,017,105 9,045,825 5,134,462 1,281,968
120.00% 98,694,476 19,219,247 15,165,037 11,171,863 7,238,656 3,364,375
125.00% 95,640,834 17,257,383 13,243,577 9,289,756 5,394,883 1,557,948
| 130.00% 92,536,266 15,251,690 11,278,726 7,364,698 3,508,603
% 135.00% 89,355,494 13,189,836 9,258,357 5,384,767 1,568,096
140.00% 86,100,830 11,062,612 7,173,473 3,341,177
145.00% 82,790,318 8,894,596 5,048,554 1,258,299
150.00% 79,424,866 6,688,739 2,886,589
155.00% 76,010,554 4,451,073 693,557
160.00% 72,653,282 2,186,197
165.00% 69,049,260

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla 48 expone la sensibilidad del VAN respecto a variaciones de la demanda de

los usuarios y de la inflacion. Se puede observar que los valores de VAN negativo resaltan con

combinaciones poco realistas de las variables previas. Una muestra de dichas combinaciones

se lista a continuacion:

Una demanda del 35% respecto a lo previsto con un 6% de inflacién anual.

Una demanda del 10% respecto a lo previsto con un 3.3% de inflacion anual.

Tabla 48. Analisis de sensibilidad del VAN respecto a las variaciones de demanda e inflacion

adicional para la segunda alternativa

Demanda
$110,691,861 100.0% 35.0% 30.0% 25.0% 15.0% 10.0%
0 110,691,861 55,487,956 50,299,747 44,817,191 38,615,331 33,177,625 30,327,315
3.0% 90,668,333 27,754,876 21,613,417 14,979,699 8,381,879 2,944,173 93,863
3.3% 88,560,490 24,910,369 18,590,072 11,956,354 5,358,534
3.6% 86,416,380 22,051,911 15,566,727 8,933,009 2,335,189
g 3.9% 84,235,684 19,177,097 12,543,382 5,909,664
% 4.2% 82,005,718 16,153,752 9,520,036 2,886,319
;§ 4.5% 79,727,102 13,130,407 6,496,691
% 4.8% 77,413,213 10,107,062 3,473,346
5.1% 75,062,716 7,083,717 450,001
5.4% 72,417,010 4,060,371
5.7% 69,696,429 1,037,026
6.0% 66,975,849

Fuente: Elaboracion propia.
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La Tabla 49 sugiere la sensibilidad del VAN respecto a variaciones de la tarifa de
usuario y de los costos de la obra. Se puede notar que ambas variables (con variaciones en un
umbral de 0%-100%) advierten valores completamente positivos del VAN. Esta caracteristica
se explica con el cofinanciamiento en el que se basa el modelo financiero (no es trascendental
el repago de la deuda por parte exclusivamente del usuario).

Tabla 49. Analisis de sensibilidad del VAN respecto a las variaciones de tarifa y costos del proyecto
para la segunda alternativa

Tarifa

$110,691,861 100.0% 35.0% 30.0% 25.0% 20.0% 15.0% 10.0% 5.0%
100.0%
50.0%
46.0%
42.0%
38.0%
34.0%
30.0%
26.0%
22.0%
18.0%
14.0%
10.0%

6.0%

Costos de obra

Fuente: Elaboracion propia.

Adicionalmente, el Grafico 63 expone la sensibilidad del VAN respecto a algunas
variables importantes en el modelo (OPEX, demanda, costo de obra, costo de financiamiento,
inflacion y PAMO). Es perceptible notar que las variables mas influyentes en el VAN del
proyecto son: el costo de obra, el OPEX y el costo de financiamiento. Por otro lado, la inflacion
y el PAMO demuestran ser variables menos dominantes en el calculo del VAN. Asimismo, es
importante comentar el valor positivo del VAN respecto a variaciones porcentuales agresivas
(-100% a +100%) de las otras variables del modelo financiero. Esto sugiere un proyecto

financieramente rentable aun asumiendo cambios negativos en algunas variables importantes.
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Grafico 63. Andlisis de sensibilidad del VAN para la segunda alternativa

Fuente: Elaboracion propia.
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CAPITULO 8. COMPARATIVA DE LAS ALTERNATIVAS

La bibliografia sugiere variedad de opciones de métodos multicriterio para el andlisis

comparativo de dos o mas alternativas en la gestion de proyectos de construccion, entre los

cuales se enumeran los siguientes:

Asignacion por expertos: Un ejercicio simple donde se elige una alternativa del

resto a va

Scoring: De los mas sencillos, ya que califica a las alternativas numéricamente

acorde a criterios distintamente ponderados (el costo es uno de ellos).

WRC: Viene de sus siglas en inglés: Weighting, raiting and calculating.
También llamado método de suma ponderada. Se obtiene un valor final acorde

a la valoracion de criterios y puntajes.

AHP: Viene de sus siglas en inglés: Analytic Hierarchy Process. También
llamado proceso analitico jerarquico. Permite obtener prioridades entre una

lista de alternativas, basado en comparaciones por pares.

CBA: Viene de sus siglas en inglés: Choosing by advantages. También llamado
método de eleccion por ventajas. Se fundamenta en la seleccion del valor a
través de ventajas numeéricas entre las alternativas segun criterios definidos.

Desliga el aspecto econdmico para el final del proceso.

Se opta por el analisis CBA para hacer una comparativa entre las alternativas. La Tabla

50 expone los componentes para dicho analisis: factores, criterios, atributos y posicion para

asignar la importancia de las ventajas (IdV).

Tabla 50. Componentes para el andlisis CBA de las alternativas

Factores Criterio Atributos  Posicion
Generalidades técnicas Buen criterio técnico es mejor 1-100 1 100
Geologia Menos peligro geoldgico es mejor 1-100 6 75
Demografia Mas poblacion en zona de influencia es mejor 1-100 7 70
Arqueologia Menor probabilidad de restos arqueolégicos es mejor 1-100 4 85
Clima Menor variacion climatica es mejor 1-100 8 65
Hidrologia Menor precipitacion acumulada es mejor 1-100 5 80
Calidad estudio de demanda Mayor calidad de estudio de demanda es mejor 1-100 3 90
Viabilidad financiera Mejores indicadores financieros son mejor 1-100 2 95
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Fuente: Elaboracion propia.

Se procede a hacer una valoracion de las ventajas entre los factores de las alternativas

segun sugiere la metodologia CBA. La Tabla 51 resume el analisis CBA tabulado, junto a los

resultados de cada alternativa.

Factores

Tabla 51. Andlisis CBA de las alternativas

Ventaja

Primera alternativa

Ventaja

Segunda alternativa

1. Generalidades técnicas 30 70
Criterio: Buen criterio técnico . o -
es mejor 0 0 Mejores criterios técnicos | 40 100
2. Geologia 40 80
Criterio: Menos peligro . -
geolégico es mejor 0 0 Menos peligro geoldgico 40 75
3. Demografia 80 30
Criterio: Mas poblacién en | Mas poblacién en zona de 50 70 0 0
zona de influencia es mejor influencia
4. Arqueologia 10 70
Criterio: Menor probabilidad Menos probable de
de restos arqueoldgicos es 0 0 encontrar restos 60 85
mejor arqueoldgicos
5. Clima 60 70
Crlterlo:, Menor variacion 0 0 Menor variacion climatica 10 65
climatica es mejor
6. Hidrologia 70 50
Criterio: Menor precipitacion Menor precipitacion 20 80 0 0
acumulada es mejor acumulada
7. Calidad estudio de 80 60
demanda
Criterio: Mayor calidad de Estudio de demanda 20 920 0 0
estudio de demanda es mejor | perceptiblemente mejor
8. Viabilidad financiera 80 70
Criterio: Mejores indicadores Mejores indicadores 10 95 0 0
financieros son mejor financieros
Suma de la importancia de las 335 305

ventajas

Costo de la alternativa

$1,722,059,212.27

$2,301,267,558.03

Fuente: Elaboracion propia.
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Para finalizar con la metodologia, se obtiene el Grafico 64 donde se aprecia la suma de

las ventajas y la inversion total para cada una de las alternativas.

Grafico 64. Andlisis CBA de las alternativas
Fuente: Elaboracion propia.
Se concluye que las ventajas de la primera alternativa son minimas respecto a la
segunda, sin embargo, el factor determinante seria el costo para tomar una decision acertada.
Este ultimo detalle decantaria una mejor decisién en seleccionar a la primera alternativa

respecto a la segunda.
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CAPITULO 9. CONCLUSIONES

Después de analizar cada una de las dos alternativas a la actual Carretera Central y
enfocar un PIP de tipo APP bajo esquema concesional y con financiamiento por Project

Finance para cada una de ellas, se puede llegar a las siguientes conclusiones:

e Laalternativa del GRJ verifica ser mejor alternativa que la opcion del GRL respecto
a caracteristicas técnicas y econdomicas bajo el método de seleccion multicriterio

CBA.

e Ambas alternativas resultan ser financieramente rentables al realizarse modelos
financieros y obtener valores de VAN de: $ 122 480 333 (primera alternativa) y $
110 691 860 (segunda alternativa); y TIR de de: 10.9% (primera alternativa) y
9.93% (segunda alternativa).

e El financiamiento con Project Finance sobre las alternativas de la actual Carretera
Central bajo esquema concesional cofinanciado ofrece una buena rentabilidad para
la inversion privada (17.84% para la primera alternativa y 16.09% para la segunda)
respecto a una inversion considerable de $ 1 722 059 212 para la primera alternativa

y $2 301 267 558 para la segunda.

e Ambas alternativas verifican se socialmente rentables al presentar valores de TIRS
de: 9.25% (primera alternativa) y 12.42% (segunda alternativa); y VANS de $ 265
486 779 (primera alternativa) y $ 1 182 672 185 (segunda alternativa).

e Lamodalidad de ejecucion APP, el tipo de contrato de concesion cofinanciada y el
esquema de financiamiento con Project Finance son aplicables a las alternativas en

estudio y afianzan la viabilidad financiera de las mismas.

e La inversion publica en proyectos de infraestructura en el sector transporte en el
Pert tiene un porcentaje muy por encima respecto a otros sectores
(aproximadamente 33% cada afio); esto debido a su influencia directa e indirecta en

la economia.

e La ejecucion de la inversion publica en proyectos de infraestructura de transporte
en el Peru obtiene indicadores diferentes acordes a cada nivel de Gobierno. El
Gobierno Nacional presenta una media de aproximadamente 86% y es de tendencia

casi constante. Por su parte los Gobiernos Regionales y Locales tienen tendencias
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muy fluctuantes y promedios aproximados de porcentajes de ejecucion no optimos

(60% y 69%, respectivamente).

El Pert tiene probada experiencia en proyectos APP (alrededor de 10 afios) y en
PIPs de esquema concesional (alrededor de 20 afios); la cual ha desencadenado
ahorros muy considerables en inversion publica en proyectos de infraestructura de
transporte y, asimismo, ha diversificado y nutrido el dinamismo de inversion

privada en el pais.
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11.1 ANEXO 1: Promedio mévil de la inversion publica en transporte

Hay muchas maneras de representar el comportamiento y la prediccion de una serie de
datos, uno de los mas usados es el promedio mévil. No obstante, una manera de hacer que el
promedio movil responda mas rapido a los datos recientes es el promedio mévil ponderado (G.

Schroeder et al., 2011). El promedio mévil ponderado obedece a la siguiente ecuacion:
Fropn=WixXe +Wox Xy g+ + Wy x X i
Donde:
F;,,: Prondstico para el periodo t+1
n: Numero de periodos del promedio moévil
W, : Ponderacion del periodo t
W,,: Ponderacién del periodo t-n+1
X;: Valor del periodo t
Xi_n+1: Valor del periodo t-n+1

Con la condicidn:

INgE
=
I

Donde:
W;: Ponderacion del periodo 1

Adicionalmente, una manera sencilla de representar el error (E) en una serie de datos

es la siguiente:

Con interés en la optimizacion, se desliga el parametro Error absoluto (Eabs), que se

identifica con la siguiente formula:

Eabs = |E|
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Para la serie de datos del PIM para todos los sectores, se aplican las formulas del

promedio movil ponderado para obtener la tendencia y, también, un primer acercamiento de la

prediccion al afio 2022. Con tal fin, se calcularon los datos y el modelo que presenté menor

error fue el de 3 periodos. Este presento las siguientes ponderaciones:

Ponderacion Valor
W3 0.05102241
w2 0
WA1 0.94897758
Sumatoria 1

Obteniéndose un error absoluto minimo de:

Eabs = 3087.45

Finalmente, se obtienen los resultados del promedio moévil ponderado para los datos del PIM

para todos los sectores:

PIM

Promedio movil (3

AfRo TOTAL periodos) Error Error absoluto
2007  15656.72 - - -
2008  25223.17 - - -
2009 30185.24 - - -
2010  31883.40 29443.96 -2439.44 2439.44
2011 32631.76 31543.58 -1088.18 1088.18
2012  36896.88 32506.93 -4389.95 4389.95
2013  41351.24 36641.08 -4710.16 4710.16
2014 4034477 40906.35 561.57 561.57
2015  39068.55 40168.85 1100.30 1100.30
2016 39842.08 39185.02 -657.06 657.06
2017  42260.53 39867.73 -2392.81 2392.81
2018  49334.23 42097.67 -7236.56 7236.56
2019  48849.92 48849.92 0.00 0.00
2020  45744.99 48513.71 2768.72 2768.72
2021 55632.80 45928.12 -9704.68 9704.68
2022 55286.72

Para la serie de datos del PIM para el sector transporte, se aplican las formulas del

promedio movil ponderado para obtener la tendencia y, también, un primer acercamiento de la

prediccion al ano 2022. Con tal fin, se calcularon los datos y el modelo que presenté menor

error fue el de 4 periodos. Este presento las siguientes ponderaciones:
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Ponderacién Valor

W4 0

W3 0.051012637

w2 0.080906326

W1 0.868081044
Sumatoria 1

Obteniéndose un error absoluto minimo de:

Eabs = 1334.15

Finalmente, se obtienen los resultados del promedio moévil ponderado para los datos del PIM
para el sector transporte:

Afo =R ANPSIIg/IORTE Pron;zc:iig drgs)v i (4 Error Error absoluto
2007 4977 - - -
2008 8162 - - -
2009 10706 - - -
2010 11923 - - -
2011 12317 11632.62 -684.75 684.75
2012 12965 12203.28 -761.64 761.64
2013 13606 12859.37 -746.29 746.29
2014 13405 13488.10 82.63 82.63
2015 11238 13399.19 2161.01 2161.01
2016 13950 11534.30 -2415.45 2415.45
2017 13733 13702.60 -30.55 30.55
2018 16760 13623.40 -3136.45 3136.45
2019 16372 16371.63 0.00 0.00
2020 14864 16268.44 1404.52 1404.52
2021 18335 15082.62 -3252.33 3252.33
2022 17953.97

Para la serie de datos del porcentaje de ejecucion del PIM para el sector transporte para
todos los niveles de Gobierno, se aplican las formulas del promedio mévil ponderado para
obtener la tendencia y, también, un primer acercamiento de la prediccion al ano 2022. Con tal
fin, se calcularon los datos y el modelo que presenté menor error fue el de 5 periodos. Este

presento las siguientes ponderaciones:

Ponderacion Valor
W5 0
w4 0
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W3 0

w2 9.70236E-07
W1 1
Sumatoria 1

Obteniéndose un error absoluto minimo de:

Eabs = 3.68%

Finalmente, se obtienen los resultados del promedio moévil ponderado para el porcentaje

de ejecucion del PIM para el sector transporte para todos los niveles de Gobierno:

Ejecucion total Promedio movil (5

ARo del PIM periodos) Error Error absoluto
2007 50.5% - : -
2008 54.7% - - -
2009 67.7% - - -
2010 83.7% - - -
2011 77.4% - - -
2012 79.5% 77.40% -2.10% 2.10%
2013 83.5% 79.50% -4.00% 4.00%
2014 87.1% 83.50% -3.60% 3.60%
2015 84.3% 87.10% 2.80% 2.80%
2016 72.7% 84.30% 11.60% 11.60%
2017 71.3% 72.70% 1.40% 1.40%
2018 69.1% 71.30% 2.20% 2.20%
2019 67.3% 69.10% 1.80% 1.80%
2020 67.2% 67.30% 0.10% 0.10%
2021 74.4% 67.20% -7.20% 7.20%
2022 74.40%

Para la serie de datos del porcentaje de ejecucion del PIM para el sector transporte para
el Gobierno nacional, se aplican las formulas del promedio mévil ponderado para obtener la
tendencia y, también, un primer acercamiento de la prediccion al afio 2022. Con tal fin, se
calcularon los datos y el modelo que presenté menor error fue el de 5 periodos. Este presento

las siguientes ponderaciones:

Ponderacion Valor
w5 0
w4 0
W3 0.256045627
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W2 0.410094984
W1 0.333860359

Sumatoria 1

Obteniéndose un error absoluto minimo de:

Eabs = 3.18%

Finalmente, se obtienen los resultados del promedio movil ponderado para el porcentaje

de ejecucion del PIM para el sector transporte para el Gobierno nacional:

Ejecucion total Promedio movil (5

AfRo del Plé\;/INpor el periodos) Error Error absoluto
2007 77.0% - - -
2008 69.1% - - -
2009 96.7% - - -
2010 96.2% - - -
2011 96.8% - - -
2012 97.8% 96.53% -1.27% 1.27%
2013 98.7% 96.98% -1.72% 1.72%
2014 98.5% 97.84% -0.66% 0.66%
2015 98.2% 98.40% 0.20% 0.20%
2016 78.8% 98.45% 19.65% 19.65%
2017 91.8% 91.80% 0.00% 0.00%
2018 88.1% 88.11% 0.01% 0.01%
2019 81.1% 87.24% 6.14% 6.14%
2020 88.3% 86.71% -1.59% 1.59%
2021 84.7% 85.30% 0.60% 0.60%
2022 85.25%

Para la serie de datos del porcentaje de ejecucion del PIM para el sector transporte para
los Gobiernos regionales, se aplican las formulas del promedio mévil ponderado para obtener
la tendencia y, también, un primer acercamiento de la prediccion al afio 2022. Con tal fin, se
calcularon los datos y el modelo que presentd menor error fue el de 4 periodos. Este presento

las siguientes ponderaciones:

Ponderacion Valor
w4 0.290217349
W3 0.303464766
w2 0.125219703
W1 0.281098189
Sumatoria 1
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Obteniéndose un error absoluto minimo de;:

Eabs = 4.74%

Finalmente, se obtienen los resultados del promedio moévil ponderado para el porcentaje

de ejecucion del PIM para el sector transporte para los Gobiernos regionales:

Ejecucion total Promedio movil (4

Afo delloZIl\élsor periodos) Error Error absoluto
2007 41.8% - - -
2008 56.9% - - -
2009 60.3% - - -
2010 75.6% - - -
2011 58.2% 58.20% 0.00% 0.00%
2012 64.4% 60.64% -3.76% 3.76%
2013 70.7% 65.83% -4.87% 4.87%
2014 71.8% 67.54% -4.26% 4.26%
2015 64.4% 65.47% 1.07% 1.07%
2016 65.2% 67.24% 2.04% 2.04%
2017 56.0% 68.70% 12.70% 12.70%
2018 62.1% 64.29% 2.19% 2.19%
2019 59.5% 62.94% 3.44% 3.44%
2020 49.4% 60.42% 11.02% 11.02%
2021 63.2% 56.43% -6.77% 6.77%
2022 60.03%

Para la serie de datos del porcentaje de ejecucion del PIM para el sector transporte para
los Gobiernos locales, se aplican las formulas del promedio mévil ponderado para obtener la
tendencia y, también, un primer acercamiento de la prediccion al afio 2022. Con tal fin, se
calcularon los datos y el modelo que presentd menor error fue el de 5 periodos. Este presento

las siguientes ponderaciones:

Ponderacion Valor
W5 9.47088E-07
W4 0
W3 0
W2 0
W1 1
Sumatoria 1
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Obteniéndose un error absoluto minimo de:

Eabs = 8.42%

Finalmente, se obtienen los resultados para el porcentaje de ejecucion del PIM para el

sector transporte para los Gobiernos locales:

Ejecucion total . .
~ Promedio movil
Ano del PIM por los (5 periodos) Error Error absoluto

GL

2007 38.3% - - -
2008 35.4% - - -
2009 43.4% - - -
2010 70.6% - - -
2011 56.9% - - -
2012 74.8% 56.90% -17.90% 17.90%
2013 79.4% 74.80% -4.60% 4.60%
2014 85.5% 79.40% -6.10% 6.10%
2015 82.1% 85.50% 3.40% 3.40%
2016 67.7% 82.10% 14.40% 14.40%
2017 57.3% 67.70% 10.40% 10.40%
2018 49.5% 57.30% 7.80% 7.80%
2019 52.1% 49.50% -2.60% 2.60%
2020 60.9% 52.10% -8.80% 8.80%
2021 69.1% 60.90% -8.20% 8.20%
2022 69.10%
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11.2 ANEXO 2: Inversiones valorizadas en los contratos de concesion

El Organismo Supervisor de la Inversion en Infraestructura de Transporte Publico
(OSITRAN) es el encargado de tener un seguimiento constante a las concesiones en el Pert.
Debido a ello, se consultan los registros actuales de concesiones de grupos de PIP clasificados
por tipo de infraestructura concesionada (carreteras, aeropuertos, puertos, ferrocarriles y vias
navegables) y se exponen dichos registros en la Tablas 52 hasta la Tabla 57. Cabe recalcar que
dicha informacién recoge registros hasta el 2020. La experiencia previa en este tipo de
contratos para los PIP y la inversion en proyectos relativamente grandes influye en su uso mas

extenso en el futuro.
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Tabla 52. Inversiones valorizadas en los contratos de concesion de carreteras (en US$, incluye IGV)

Fecha de . Plazo de Compromiso Inversién - Cuarto Total Inversion % Avance
Infraestructura concesionada inicio dg 'Ia finazg)igr:ieento conclgsién de Inversion Acu~mulada al ch;g?1bre Trimestre Inversién en acu[nulada a @ Ig;‘eigha
Concesioén (afios) (Cn afio 2020 2021 2021 afo 2021 Concesion

Carreteras
1 eqMialN"5 - Tramo Ancon-Huacho- 2003 Autofinanciada 25 140,776,748 164,159,567 0 615520 2,507,208 166,756,776  118.45%
2 Red Vial N° 6 - Pucusana-Cerro Azul-Ica 2005 Autofinanciada 30 258,755,341 223,270,407 559,139 1,786,339 16,309,417 239,579,824 92.59%
3 IIRSA Norte: Paita-Yurimaguas 2005 Cofinanciada 25 641,386,640 574,270,446 1,294,889 2,679,403 2,881,851 577,152,297 89.99%
4 1IRSA Sur, Tramo 2: Urcos-Inambari 2005 Cofinanciada 25 701,145,325 669,839,623 0 0 -30,157 669,809,466 95.53%
5 IIRSA Sur, Tramo 3: Inambari-lfiapari 2005 Cofinanciada 25 687,373,872 633,635,063 0 0 2,488,855 636,123,918 92.54%
6 IIRSA Sur, Tramo 4: Azangaro-Inambari 2005 Cofinanciada 25 663,661,414 770,044,918 2,386,248 13,179,983 51,997,060 822,041,978 123.86%
7 Buenos Aires-Canchaque 2007 Cofinanciada 15 37,962,318 37,560,499 0 0 0 37,560,499 98.94%
8 IIRSA Sur, Tramo 1: Marcona - Urcos 2007 Cofinanciada 25 145,418,497 152,043,686 0 0 23,395 152,067,081 104.57%
9 R’;::é Sur, Tramo 5: llo, Matarani - 2007 Cofinanciada 25 308,761,572 242,474,470 0 0 13348139 255,822,609  82.85%
10 Red Vial N° 4 - Pativilca - Puerto Salaverry 2009 Autofinanciada 25 286,165,961 191,202,401 6,894,043 20,513,975 37,916,181 229,118,582 80.06%
11 Tramo Vial - Ovalo Chancay - Huaral - Acos 2009 Cofinanciada 15 41,571,735 39,965,219 0 0 1,244,475 41,209,694 99.13%
12 Tramo Vial - Mocupe - Cayalti - Oyotun 2009 Cofinanciada 15 24,850,923 24,832,919 0 0 0 24,832,919 99.93%
13 Autopista del Sol - Trujillo-Sullana 2009 Autofinanciada 25 492,599,749 218,699,141 12,361,899 39,921,774 208,888,134 427,587,274 86.80%
14 IIRSA Centro - Tramo 2 2010 Autofinanciada 25 153,684,025 120,303,746 0 0 0 120,303,746 78.28%

Tramo Vial Desvio Quilca - Desvio

15  Arequipa (Reparticion)-Desvio Matarani- 2013 Autofinanciada 25 134,260,465 38,301,727 0 0 0 38301727  28.53%

Desvio Moquegua-Desvio llo-Tacna-La
Concordia

Longitudinal de la Sierra Tramo 2: Ciudad
16  de Dios-Cajamarca-Chiple, Cajamarca- 2014 Cofinanciada 25 269,216,068 222,931,132 0 0 0 222,931,132 82.81%
Trujillo y Dv. Chilete-Emp. PE-3N

Total 4,987,590,654 4,323,534,964 23,496,217 78,696,993 337,664,559 4,661,199,524 93.46%

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2020b)
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Tabla 53. Inversiones valorizadas en los contratos de concesion de aeropuertos (en USS$, incluye IGV)

. e L % Avance
Fecha de . Plazo de Compromiso Inversion - Cuarto Total Inversion
Infraestructura e Tipo de L Diciembre - i a la fecha
concesionada inicio de la financiamiento la de Inversion Acumulada 2021 Trimestre Inversién acumulada de la
Concesion Concesion (Cl) al afio 2020 2021 en 2021 al afio 2021 c .
oncesion
Aeropuertos
Aeropuerto
17 Internacional 2001 Autofinanciada 40 afios 1,061,520,000
Jorge Chavez
— 350,025,416 0 0 47,393 350,072,809 20.16%
Ampliacién del
17 Aeropuerto 2001 Autofinanciada 40 afios  1,200,000,000
Internacional
Jorge Chavez
Primer Grupo de
18 Aeropuertos 2006 Cofinanciada 25 afos 635,226,229 133,318,609 226,671 1,024,089 4,251,495 137,570,104 21.66%
Regionales
79,249,190 65,777,879 0 0 0 65,777,879 83.00%
Segundo Grupo
19  de Aeropuertos 2011 Cofinanciada 25 afos
Regionales
120,385,620 0 0 46,988 212,854 212,854 0.18%
Total 2,571,761,039 549,121,904 226,671 1,071,076 4,511,742 553,633,646 21.53%

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2020b)
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Tabla 54. Inversiones valorizadas en los contratos de concesion de puertos (en USS$, incluye IGV)

Plazo de . . % Avance
. .F.egha de Tipo de la Inversion Inversion Diciembre (?uarto TOta.l, Inversion a la fecha
Infraestructura concesionada inicio de la financiamiento  Concesion Referencial Acumulada al 2021 Trimestre Inversion acumulada al de la
Concesidn - afio 2020 2021 en 2021 afo 2021 >
(afios) Concesion
Puertos
20 Term'”ﬁ;;"rgﬁfm de 1999  Autofinanciada 30 289,966,556 289,884,028 0 0 0 289,884,028  99.97%
Nuevo Terminal de
21 Contenedores en el 2006  Autofinanciada 30 731,259,055 372,683,553 3,877,570 22,787,820 22,787,820 395,471,373  54.08%
Terminal Portuario del
Callao - Zona Sur
22 Termi”a::Zﬁ:“a”O de 2009  Autofinanciada 30 311,635,963 228,641,723 784,076 2,661,732 7,967,718 236,609,442  75.92%
Terminal de Embarque de
23 _ Concentrados de 2011 Autofinanciada 20 113,205,196 113,205,196 113,205,196  100.00%
Minerales en el Terminal
Portuario del Callao
Terminal Norte
24 Multiproposito en el 2011 Autofinanciada 30 895,577,448 422,184,780 0 256,205 2482798 424,667,578  47.42%
Terminal Portuario del
Callao
Nuevo Terminal Portuario
25  de Yurimaguas - Nueva 2011 Cofinanciada 30 54,626,624 36,089,315 0 0 0 36,089,315 66.07%
Reforma
Terminal Portuario
26 General San Martin - 2014 Autofinanciada 30 249,120,955 178,316,877 0 0 3,687,429 182,004,306  73.06%
Pisco
Terminal Portuario
27 Multipropésito de 2018 Autofinanciada 30 270,186,735 29,566,646 1,166,005 4,586,077 62,068,137 91,634,783 33.92%
Salaverry
Total 2,915578,532 1,670,572,119 5,827,651 30,291,834 98,993,902 1,769,566,021  60.69%

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2020b)

149



Tabla 55. Inversiones valorizadas en los contratos de concesion de ferrocarriles (en USS, incluye IGV)

Plazo de . . L % Avance
Fecha de . Compromiso Inversion - Cuarto Total Inversion
. o Tipo de la - Diciembre - Iy a la fecha
Infraestructura concesionada inicio de la financiamiento  Concesion de Inversion Acumulada al 2021 Trimestre  Inversion en  acumulada al de la
Concesion ~ (CI) afio 2020 2021 2021 afno 2021 .
(afios) Concesion
Ferrocarriles
28 Ferrocarril del Centro 1999 Autofinanciada 40 FRAII 56,961,517 0 0 0 56,961,517 apli,\cl:gble
o9  FerocarrildelSury Sur- 4999 Aytofinanciada 35 FRAII 77,761,362 0 0 0 77,761,362 No
Oriente aplicable

Sistema Eléctrico de
Transporte masivo de
k}’.“a y Callao, Linea 1, 2011 Cofinanciada 30 202,545,665 202,545,665 202,545,665  100.00%
illa El Salvador — Av.
Grau-San Juan de
Lurigancho

30

Sistema Eléctrico de
Transporte masivo de
Lima y Callao, Linea 1,
Villa El Salvador — Av.

Grau-San Juan de
Lurigancho

30 2011 Cofinanciada 30 469,163,761 469,163,761 469,163,761 100.00%

Linea 2 y Ramal Av.
Faucett - Av. Gambetta
de la Red Basica del
Metro de Lima y Callao

31 2014 Cofinanciada 35 5,346,495,238 1,857,373,142 41,335,772 63,869,580 336,911,879 2,194,285,021 41.04%

Total 6,018,204,665 2,663,805,448 41,335,772 63,869,580 336,911,879 3,000,717,327  49.86%

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2020b)
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Tabla 56. Inversiones valorizadas en los contratos de concesion de vias navegables (en USS$, incluye IGV)

Plazo de . Inversion Inversion % Avance
Fecha de . Compromiso . Cuarto Total
. . Tipo de la S Acumulada Diciembre ; L acumulada ala fecha
Infraestructura concesionada iniciodela e . de Inversién ~ Trimestre  Inversion ~
Concesion financiamiento Con(~:e3|on ) al afio 2021 2021 en 2021 al afio de Ia'
(afios) 2020 2021 Concesion
Vias navegables
Hidrovia Amazonica: Rios Marafion y
Amazonas, tramo Saramiriza — lquitos —
Santa Rosa; rio Huallaga, tramo
3p Yurimaguas — Confluencia con el rio 2017 Cofinanciada 20 111,759,339 919,053 0 0 0 919,053 0.82%
Marafén; rio Ucayali, tramo Pucullpa —
confluencia con el rio Marafion”; rio
Ucayali, tramo Pucallpa — confluencia
con el rio Marafnon
Total 111,759,339 919,053 0 0 0 919,053 0.82%

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2020b)
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Tabla 57. Consolidado de estadisticas de inversiones valorizadas por infraestructura (en USS$, incluye

1GV)
Ferrocarriles y Vias Consolidado
Infraestructura Carreteras Aeropuertos Puertos Metro de Lima  Navegables General
A. Importe
. 4,987,590,654 2,571,761,039 2,915578,532 6,018,204,665 111,759,339 16,604,894,229
referencial
B. ?ﬁcg?guz'g‘;g al 4323534964 549121904 1670572119 2.663,805448 919,053 9,207,953 489
C. Ejecutado
Enero - 337,664,559 4,511,742 98,993,002 336,911,879 0 778,082,083
Diciembre 2021
Enero 2021 24,109,131 1,066,201 7,874,873 12,240,140 0 45,290,344
Febrero 2021 31,091,720 709,405 11,570,475 62,898,004 0 106,270,504
Marzo 2021 28,067,877 829,291 8,010,689 9,211,372 0 46,119,229
Abril 2021 29,223,215 368,997 11,020,542 0 0 40,612,753
Mayo 2021 22,058,750 10,743 11,872,193 98,993,594 0 132,935,280
Junio 2021 31,676,833 5,670 4,239,357 477,352 0 36,399,212
Julio 2021 29,222,738 23,048 6,346,066 471,332 0 36,064,083
Agosto 2021 25.870,203 55,010 3,597,088 50,175,897 0 79,698,199
Setiembre 2021 30,390,658 372,302 4,169,884 38,573,708 0 73,506,551
Octubre 2021 33,218,342 173,933 11,273,233 1,705,828 0 46,371,337
Noviembre 2021 29,238,877 670,471 13,190,950 20,827,980 0 63,928,278
Diciembre 2021 23,496,217 226,671 5,827,651 41,335,772 0 70,886,311
D'chrizuz'gg? al 4661199524 553,633,646 1769566021 3000717327 919,053  9.986,035571
E. Nivel de 93.46% 21.53% 60.69% 49.86% 0.82% 60.14%
avance (D = A)
N° contratos 16 3 8 4 1 32

Fuente: Elaboracion propia. En base a OSITRAN (2020b)
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11.3 ANEXO 3: Estudios de demanda de las alternativas

Como se vio en el desarrollo de la presente tesis, el estudio de demanda de las
alternativas result6 imprescindible tanto para el analisis de viabilidad socioecondémica como
para el analisis de rentabilidad financiera, esto debido a la caracteristica de cofinanciamiento
por explotacion del proyecto. Se recibio de input los estudios de demanda en los perfiles de
cada una de las alternativas y se trat6 la informacion con fines de aplicacion del alcance de la
tesis. En las Tablas 58 y 59 se expone la proyeccion de trafico de la primera y segunda

alternativa, respectivamente.
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Vehiculo

2022 | 2023 2024

Tabla 58. Proyeccion de trdfico de la primera alternativa

2025 2026 2027 2028 2029 2030
Automovil 229 240 251 263 275 288 302 316 331 347 | 1638 | 1716 | 1797 | 1882 | 1971 | 2063 | 2161 | 2263 | 2369 | 2482
Station Wagon | 102 107 112 117 123 128 135 141 148 154 357 373 391 410 430 450 471 492 517 540
Pick up 193 202 212 222 232 243 255 267 279 292 658 690 723 757 792 829 869 910 953 998
Panel 47 49 52 54 57 59 62 65 68 71 546 571 598 626 657 687 719 753 788 826
Rural 284 297 311 326 342 358 375 392 411 430 862 904 946 990 | 1037 | 1085 | 1137 | 1191 | 1247 | 1306
Micros 19 20 21 22 23 24 25 26 27 29 32 34 35 37 38 40 42 44 46 48
B2 15 16 16 17 18 18 19 20 21 22 64 67 70 73 75 78 82 86 90 93
B3 13 14 14 15 15 16 17 17 18 19 525 548 570 595 620 646 674 702 733 764
B4 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3 77 80 83 86 91 95 99 103 107 111
C2 58 61 65 68 72 76 80 84 89 94 970 | 1022 | 1079 | 1138 | 1200 | 1265 | 1335 | 1408 | 1486 | 1567
C3 51 54 57 60 63 67 70 74 78 82 775 819 863 910 960 | 1013 | 1068 | 1126 | 1189 | 1254
C4 13 14 14 15 16 17 18 19 20 21 257 271 287 302 318 336 356 374 395 417
281 2 2 2 3 3 3 3 3 3 4 4 4 4 4 5 5 5 6
282 11 12 12 13 14 14 15 16 17 18 20 21 22 23 24 25 27 28 30 32
283 5 5 5 6 6 6 23 24 26 27 28 30 31 34 35 38
351 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
382 7 7 8 8 9 10 11 12 12 13 14 14 15 16 17 18
>=3S83 166 175 185 195 205 217 229 241 254 268 | 1571 | 1657 | 1748 | 1844 | 1945 | 2052 | 2164 | 2282 | 2408 | 2539
272 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 3 3
2T3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3T2 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2 19 20 21 22 24 25 26 27 30 31
>=3T3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 21 22 23 25 26 28 29 31 32 34

IMD TOTAL

1473 ‘ 1545 ‘ 1624

1701

1786

154

8857

9300

9766 10256 10767 11312 11877 12480 13107




2042 | 2043 2045‘ 2046‘ 2047 2051 | 2052
2599 | 2721 | 2851 | 2984 | 3126 | 3272 | 3428 | 3589 | 3759 | 3936 | 4122 | 4317 | 4520 | 4733 | 4957 | 5191 | 5436 | 5692 | 5961
567 593 620 651 681 713 746 782 819 857 898 940 984 | 1031 | 1079 | 1131 | 1185 | 1240 | 1298
1044 | 1093 | 1146 | 1199 | 1256 | 1316 | 1378 | 1443 | 1511 | 1582 | 1658 | 1735 | 1817 | 1903 | 1993 | 2088 | 2185 | 2288 | 2396
865 906 949 993 | 1040 | 1089 | 1141 | 1194 | 1251 | 1310 | 1371 | 1436 | 1504 | 1575 | 1649 | 1727 | 1808 | 1894 | 1984
1367 | 1432 | 1499 | 1570 | 1645 | 1723 | 1803 | 1889 | 1978 | 2071 | 2169 | 2270 | 2378 | 2491 | 2608 | 2731 | 2860 | 2995 | 3136
50 53 55 58 60 63 66 69 72 76 80 83 87 91 96 100 105 110 116
98 102 106 110 115 120 124 130 135 142 148 154 161 167 174 182 189 198 206
797 831 867 903 941 982 | 1023 | 1067 | 1113 | 1160 | 1209 | 1260 | 1314 | 1372 | 1430 | 1490 | 1553 | 1620 | 1688
117 122 127 132 137 144 150 156 162 170 177 184 192 200 208 218 227 236 248
16563 | 1744 | 1839 | 1940 | 2046 | 2158 | 2277 | 2401 | 25632 | 2671 | 2817 | 2972 | 3135 | 3307 | 3489 | 3679 | 3881 | 4094 | 4317
1322 | 1395 | 1471 | 15562 | 1637 | 1727 | 1821 | 1921 | 2026 | 2138 | 2255 | 2378 | 2508 | 2646 | 2791 | 2944 | 3104 | 3275 | 3454
439 463 488 515 543 572 605 638 673 710 748 789 834 879 927 977 | 1031 | 1088 | 1147
6 6 6 7 7 8 8 8 9 9 11 11 12 13 13 14 15 15 16
34 36 38 40 42 44 46 48 51 55 58 60 64 67 70 75 79 83 88
40 42 44 47 49 52 55 58 61 64 67 71 75 79 83 88 92 97 103
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18 19 20 21 23 24 25 26 28 29 32 33 35 37 39 41 43 45 48
2678 | 2824 | 2980 | 3142 | 3315 | 3497 | 3689 | 3891 | 4103 | 4329 | 4566 | 4816 | 5080 | 5358 | 5652 | 5962 | 6289 | 6633 | 6997
3 3 3 3 4 4 4 4 4 5 5 5 6 6 6 6 7 7 8
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
33 34 36 38 41 43 45 47 50 53 56 58 62 65 69 72 77 81 86

15185

15947

16752

17598 18483

19413‘20392‘21425‘22508 23637 24836 26092 27409 28796 30250

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 59. Proyeccion de trafico de la segunda alternativa

Vehiculo 2025 2026 2027 ‘ 2028 2029 2030 ‘ 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040
Automovil 1647 1740 1836 1941 2049 2166 2286 2415 2550 2694 2847 3006 3174 3354 3543 3741
Station Wagon 228 240 252 267 282 297 315 333 351 372 393 414 438 462 486 516
Pick up 1020 1077 1140 1206 1275 1347 1425 1506 1593 1686 1782 1884 1992 2106 2229 2355
Panel 27 30 30 33 36 36 39 42 42 45 48 51 54 57 60 63
Rural 288 306 321 342 360 381 402 426 450 477 504 534 564 597 630 666
Micros 60 63 66 69 72 78 81 87 93 96 102 108 114 123 129 135
B2 24 24 24 24 24 24 24 24 24 24 24 24 24 24 24 27
B3 372 372 375 375 375 378 378 381 381 381 384 384 384 387 387 387
B4 54 54 54 54 54 57 57 57 57 57 57 57 57 57 57 57
C2 408 435 459 486 516 546 579 612 648 687 726 768 816 864 915 969
C3 561 594 630 669 708 750 792 840 888 942 999 1056 1119 1185 1254 1329
C4 174 183 195 207 219 231 243 258 273 291 306 324 345 366 387 408
8X4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
281 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
282 9 9 9 12 12 12 12 15 15 15 15 18 18 18 21 21
283 15 15 18 18 18 21 21 24 24 24 27 27 30 33 33 36
381 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
382 57 60 66 69 72 78 81 87 93 96 102 108 114 123 129 138
383 786 834 882 936 990 1050 1110 1176 1245 1320 1398 1479 1566 1659 1758 1860
2T2 3 3 3 3 6 6 6 6 6 6 6 6 6 9 9 9
273 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3T2 12 12 15 15 15 18 18 18 21 21 21 24 24 27 27 30
3T3 12 12 12 12 15 15 15 15 18 18 18 21 21 24 24 24

IMD TOTAL

5760

6390

6735

7482

7887

8319

8772

Fuente: Elaboracion propia.
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10299

10866

11466

12102

12774




2041 2042 2043 2044 ‘ 2045 2046 2047 ‘ 2048 2049 2050 2051 2052 PAOK] 2054 2055 2056
3951 4173 4410 4656 4920 5196 5490 5796 6123 6468 6831 7215 7620 8049 8502 8979
543 573 606 642 678 717 756 798 843 891 942 993 1050 1107 1170 1236
2493 2634 2787 2946 3117 3297 3486 3684 3897 4122 4359 4608 4872 5151 5448 5760

69 72 75 81 84 90 96 102 108 114 120 126 135 141 150 159
705 744 789 834 882 933 987 1044 1104 1167 1236 1305 1380 1461 1545 1632
144 153 162 171 180 192 204 213 225 240 252 267 282 300 315 333
27 27 27 27 27 27 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30
390 390 393 393 393 396 399 399 399 402 402 402 405 405 408 408
57 57 57 57 57 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60

1026 1086 1149 1218 1290 1368 1449 1533 1623 1719 1821 1929 2043 2163 2292 2427
1407 1491 1578 1671 1770 1875 1986 2103 2229 2361 2499 2646 2802 2970 3144 3330
432 459 486 516 546 579 612 648 687 726 768 813 861 912 966 1023

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
24 24 27 27 30 33 33 36 39 42 42 45 48 51 54 57
39 39 42 45 48 51 54 57 60 66 69 72 78 81 87 90
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
144 153 162 171 183 195 207 219 231 243 258 273 291 306 324 345
1971 2085 2208 2340 2478 2625 2781 2946 3117 3303 3498 3702 3921 4152 4398 4659
9 9 9 12 12 15 15 15 18 18 18 21 21 24 24 27
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

15030 15873 | 16761 18729 | 19770 20886 22071

Fuente: Elaboracion propia.
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11.4 ANEXO 4: Calculo de la viabilidad socioeconomica de las alternativas

Como se evidencio en el desarrollo de la tesis, se optd por analizar los beneficios por
ahorro en costos de operacion vehicular (COV) y beneficios por ahorro en mantenimiento. La
Tabla 60 expone el calculo de beneficios por ahorro en COV para el primer afio de operacion
de la primera alternativa. Se puede notar que hay aportes por parte de los traficos normal y
generado, debido a la existencia actual de tramos que serian parte de esta. En el caso del trafico
desviado, este se refiere basicamente a la comparacion entre longitudes de la actual Carretera
Central en el tramo en el que llegaria a influir la primera alternativa (180km). De la misma
manera, la Tabla 61 muestra el calculo de beneficios por ahorro en COV para el primer afio de
operacion de la segunda alternativa. En este caso, el beneficio por ahorro en COV viene
exclusivamente de trafico desviado de la actual Carretera Central mas tramos adicionales

(260km en total) en donde llegaria a influir la segunda alternativa.

Por otra parte, las Tablas 62 y 63 explican el célculo detallado de la viabilidad
socioeconomica de la primera y segunda alternativa, respectivamente. Se puede notar que se
ha seguido la metodologia propuesta por el MTC respecto a la tasa social de descuento para
proyectos de largo plazo. También se encuentra los valores de TIRS Y VANS para cada una

de las alternativas.
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Tabla 60. Beneficios en costos por operacion vehicular (COV) de la primera alternativa (en US$ sociales)

Caracteristicas

% de
longitud

km

Auto + Station

Wagon

Camioneta
Pick Up +
Panel +
Camioneta
Rural

Microbus

TRAFICO NORMAL

SIN PROYECTO

Bus 2E + Bus
3E + Bus 4E

Camién 2E

Camién 3E +
Camién 4E

Articulado

IMD 525 831 30 46 99 109 326
Tramo AASFR 15% | 20.31 0.371 0.670 0.871 1.456 1.823 2.434 3.035
asfaltado
COV sin proyecto Afio ($) $1,442,298.57 | $4,128,904.36 | $193,666.49 | $496,315.72 | $1,337,441.22 | $1,966,675.99 | $7,333,268.82
Tramo AAFIR 20% | 27.08 0.431 0.711 0.977 1.538 2.138 2.739 3.320
afirmado
COV sin proyecto Afio ($) $2.234,055.43 | $5.836,723.69 | $289,774.40 | $699,012.73 | $2,092,033.34 | $2,950,343.41 | $10,695,951.41
Total sin PIP $3,676,354.00 | $9,965,628.05 | $483,440.89 | $1,195328.46 | $3,429,474.56 | $4,917,019.40 | $18,029,220.23
CON PROYECTO
IMD 525 831 30 46 99 109 326
Tramo total AasFB | 100% [135.38 0.350 0.651 0.794 1.396 1.599 2.199 2.821
COV con proyecto Afio ($) $9,075,850.19 | $26,722,349.40 | $1,176,868.49 | $3,172,527.96 | $7,821,188.70 | $11,846,175.64 | $45,440,058.85
Total con PIP $9,075,850.19 | $26,722,349.40 | $1,176,868.49 | $3,172,527.96 | $7,821,188.70 | $11,846,175.64 | $45,440,058.85
RAFICO RADO
SIN PROYECTO
IMD 26 42 2 2 5 5 16
Tramo AASFR 15% | 20.31 0.371 0.670 0.871 1.456 1.823 2434 3.035
COV sin proyecto Afio ($) $71,428.12 $208,681.09 $12,911.10 $21,578.94 $67,547.54 $90,214.49 $359,915.03
Tramo AAFIR 20% | 27.08 0.431 0.711 0.977 1.538 2.138 2.739 3.320
afirmado
COV sin proyecto Afio ($) $110,638.94 | $294,996.86 $19,318.29 $30,391.86 | $105,658.25 | $135,336.85 $524,954.67
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Total sin PIP | $182,067.06 | $503677.95 | $3222039 | $51970.80 | $17320579 | $22555135 | $884,869.70
CON PROYECTO
IMD 26 42 2 2 5 5 16
Tramo total AASFB | 100% |[135.38 0.350 0.651 0.794 1.396 1.599 2.199 2.821
COV con proyecto Afio ($) $449,47068 | $1,350,588.06 | $78,457.90 | $137,936.00 | $395,009.53 | $543,402.55 | $2,230,186.94
Total con PIP $449,47068 | $1,350,588.06 | $78,457.90 | $137,936.00 | $395,009.53 | $543,402.55 | $2,230,186.94
RA OD ADO
VIA ALTERNA
IMD 1444 1193 0 618 866 918 1328
Tramo total AasFB | 100% |180.00 0.350 0.651 0.794 1.396 1,599 2.199 2.821
COV via alterna Afio (§) $33,190,454.83 | $51,007,266.89 $0.00 $56,670,115.40 | $90,964,818.45 | $132,651,555.23 | $246,114,587.43
Total Via alterna $33,190,454.83 | $51,007,266.89 $0.00 $56,670,115.40 | $90,964,818.45 | $132,651,555.23 | $246,114,587.43
CON PROYECTO
IMD 1444 1193 0 618 866 918 1328
Tramo total AASFB | 100% [135.38 0.350 0.651 0.794 1.396 1,599 2.199 2.821
COV con proyecto Afio ($) $24,962,909.86 | $38,363,132.17 $0.00 $42,622,223.46 | $68,415,650.68 | $99,768,708.59 | $185,105,515.81
Total Proyecto $24,962,909.86 | $38,363,132.17 $0.00 $42,622,223.46 | $68,415,650.68 | $99,768,708.59 | $185,105,515.81
Ahorro T. Normal COV -$5,399,496.19 | -$16,756,721.35 | -$693,427.60 | -$1,977,199.50 | -$4,391,714.15 | -$6,929,156.24 | -$27,410,838.62
Ahorro T. Generado COV -$267,403.62 | -$846,910.10 | -$46,228.51 | -$85,965.20 | -$221,803.74 | -$317,851.20 | -$1,345,317.23
Ahorro T. Desviado COV $8,227,544.97 | $12,644,134.71 $0.00 $14,047,891.94 | $22,549,167.77 | $32,882,846.63 | $61,009,071.62
BENEFICIO $2,560,645.16 | -$4,950,496.74 | -$739,656.10 | $11,984,727.24 | $17,035,649.88 | $25,635,839.19 | $32,252,915.76

BENEFICIO TOTAL

$84,670,624.39

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 61. Beneficios en costos por operacion vehicular (COV) de la segunda alternativa (en US$ sociales)

% de
longitud

Caracteristicas

Auto + Station
Wagon

Camioneta
Pick Up +
Panel +
Camioneta
Rural

Microbus

TRAFICO DESVIADO

Bus 2E + Bus
3E + Bus 4E

Camién 2E

Camién 3E +
Camién 4E

Articulado

VIA ALTERNA
IMD 2208 1581 69 453 486 876 1065
Tramo total AASFB | 100% | 260.00 0.286 0.532 0.649 1.141 1.307 1.798 2.306
COV via alterna Afio (§) $59,928,211.20 | $79,819,630.80 | $4,249,716.90 | $49,051,247.70 | $60,280,669.80 | $149,472,055.20 | $233,063,961.00
Total via alterna $59,028,211.20 | $79,819,630.80 | $4,249,716.90 | $49,051,247.70 | $60,280,669.80 | $149,472,055.20 | $233,063,961.00
CON PROYECTO
IMD 2208 1581 69 453 486 876 1065
Tramo total AASFB | 100% | 19127 0.286 0.532 0.649 1.141 1.307 1.798 2.306
COV con proyecto Afio ($) $44,086,419.06 | $58,719,618.40 | $3,126,320.58 | $36,084,739.03 | $44,345,706.59 | $109,059,692.30 | $171,454,399.31
Total proyecto $44,086,419.06 | $58,719,618.40 | $3,126,320.58 | $36,084,739.03 | $44,345,706.59 | $109,959,692.30 | $171,454,399.31
Ahorro T. Normal COV $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Ahorro T. Generado COV $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Ahorro T. Desviado COV $15,841,792.14 | $21,100,012.40 | $1,123,396.32 | $12,966,508.67 | $15,934,963.21 | $39,512,362.90 | $61,609,561.69
BENEFICIO $15,841,792.14 | $21,100,012.40 | $1,123,396.32 | $12,966,508.67 | $15,934,963.21 | $39,512,362.90 | $61,609,561.69

BENEFICIO TOTAL

$168,088,597.33

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 62. Viabilidad socioeconomica de la primera alternativa (en US$ sociales)

Periodo Inversion Benefic_iog por Bem_aficios por Flujo neto Tasa social de  Factor de Valor presente por
mantenimiento operacion vehicular descuento (%) descuento periodo
0 2022 -$144,638,965.99 -$144,638,965.99 8% 1.0000 -$144,638,965.99
1 2023 -$191,975,354.86 -$191,975,354.86 8% 0.9259 -$177,754,958.20
2 2024 -$192,501,314.73 -$192,501,314.73 8% 0.8573 -$165,038,850.08
3 2025 -$191,975,354.86 -$191,975,354.86 8% 0.7938 -$152,396,226.17
4 2026 -$191,975,354.86 -$191,975,354.86 8% 0.7350 -$141,107,616.82
5 2027 -$191,975,354.86 -$191,975,354.86 8% 0.6806 -$130,655,200.76
6 2028 -$47,862,348.75 $587,943.31 $84,670,624.39 $37,396,218.96 8% 0.6302 $23,565,961.35
7 2029 -$434,744.34 $89,205,293.13 $88,770,548.79 8% 0.5835 $51,796,762.60
8 2030 $1,474,903.12 $93,982,823.19 $95,457,726.31 8% 0.5403 $51,572,839.31
9 2031 -$434,744.34 $99,016,221.41 $98,581,477.08 8% 0.5002 $49,315,282.09
10 2032 $1,583,890.59 $104,319,191.21 $105,903,081.80 8% 0.4632 $49,053,617.86
11 2033 -$434,744 .34 $109,906,169.91 $109,471,425.57 8% 0.4289 $46,950,418.02
12 2034 $3,079,234.51 $115,792,368.06 $118,871,602.57 8% 0.3971 $47,205,548.89
13 2035 -$434,744.34 $121,993,810.83 $121,559,066.49 8% 0.3677 $44,697,016.47
14 2036 $3,079,234.51 $128,527,381.64 $131,606,616.15 8% 0.3405 $44,806,925.59
15 2037 -$434,744.34 $135,410,868.13 $134,976,123.79 8% 0.3152 $42,550,103.39
16 2038 $3,079,234.51 $142,663,010.59 $145,742,245.11 8% 0.2919 $42,540,772.07
17 2039 -$434,744 .34 $150,303,552.97 $149,868,808.64 8% 0.2703 $40,504,885.76
18 2040 $3,079,234.51 $158,353,296.64 $161,432,531.16 8% 0.2502 $40,398,334.19
19 2041 -$434,744.34 $166,834,157.02 $166,399,412.68 8% 0.2317 $38,556,751.36
20 2042 $3,079,234.51 $175,769,223.24 $178,848,457.76 8% 0.2145 $38,371,616.01
21 2043 -$434,744.34 $185,182,821.02 $184,748,076.68 5.5% 0.2034 $37,570,965.57
22 2044 $3,079,234.51 $195,100,578.86 $198,179,813.38 5.5% 0.1928 $38,201,409.41
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23 2045 -$434,744.34 $205,549,497.86 $205,114,753.52 5.5% 0.1827 $37,476,964.80
24 2046 $3,079,234.51 $216,558,025.18 $219,637,259.69 5.5% 0.1732 $38,038,297.29
25 2047 -$434,744.34 $228,156,131.53 $227,721,387.19 5.5% 0.1642 $37,382,333.94
26 2048 $3,079,234.51 $240,375,392.75 $243,454,627.26 5.5% 0.1556 $37,881,587.09
27 2049 -$434,744.34 $253,249,075.75 $252,814,331.42 5.5% 0.1475 $37,287,164.80
28 2050 $3,079,234.51 $266,812,229.15 $269,891,463.66 5.5% 0.1398 $37,730,656.49
29 2051 -$434,744.34 $281,101,778.60 $280,667,034.26 5.5% 0.1325 $37,191,539.78
30 2052 $3,079,234.51 $296,156,627.39 $299,235,861.90 5.5% 0.1256 $37,584,946.31
31 2053 -$434,744.34 $312,017,762.33 $311,583,018.00 5.5% 0.1191 $37,095,532.86
32 2054 $3,079,234.51 $328,728,365.36 $331,807,599.87 5.5% 0.1128 $37,443,954.06
33 2055 -$434,744.34 $346,333,931.07 $345,899,186.73 5.5% 0.1070 $36,999,210.40
34 2056 $3,079,234.51 $364,882,109.57 $367,961,344.08 5.5% 0.1014 $37,307,199.71

Rentabilidad

TIRS
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Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 63. Viabilidad socioeconomica de la segunda alternativa (en US$ sociales)

Periodo Inversion Benefic_iog por Bem_aficios por Flujo neto Tasa social de  Factor de Valor presente por
mantenimiento operacion vehicular descuento (%) descuento periodo
0 2022 -$193,287,755.54 -$193,287,755.54 8% 1.0000 -$193,287,755.54
1 2023 -$256,545,566.45 -$256,545,566.45 8% 0.9259 -$237,542,191.16
2 2024 -$257,248,431.02 -$257,248,431.02 8% 0.8573 -$220,549,066.37
3 2025 -$256,545,566.45 -$256,545,566.45 8% 0.7938 -$203,654,141.94
4 2026 -$256,545,566.45 -$256,545,566.45 8% 0.7350 -$188,568,649.94
5 2027 -$256,545,566.45 -$256,545,566.45 8% 0.6806 -$174,600,601.80
6 2028 -$63,960,675.47 -$3,519,790.72 $168,088,597.33 $100,608,131.14 8% 0.6302 $63,400,188.46
7 2029 -$1,349,556.65 $177,536,577.23 $176,187,020.58 8% 0.5835 $102,803,434.28
8 2030 -$3,519,790.72 $187,515,612.34 $183,995,821.62 8% 0.5403 $99,407,217.30
9 2031 -$1,349,556.65 $198,055,552.38 $196,705,995.73 8% 0.5002 $98,401,971.19
10 2032 -$3,519,790.72 $209,187,924.87 $205,668,134.15 8% 0.4632 $95,264,140.44
11 2033 -$1,349,556.65 $220,946,029.48 $219,596,472.83 8% 0.4289 $94,181,163.17
12 2034 -$3,519,790.72 $233,365,037.54 $229,845,246.82 8% 0.3971 $91,274,709.87
13 2035 -$1,349,556.65 $246,482,097.35 $245,132,540.70 8% 0.3677 $90,134,726.49
14 2036 -$3,5619,790.72 $260,336,445.23 $256,816,654.51 8% 0.3405 $87,436,065.63
15 2037 -$1,349,556.65 $274,969,522.91 $273,619,966.26 8% 0.3152 $86,256,424.68
16 2038 -$3,519,790.72 $290,425,101.50 $286,905,310.78 8% 0.2919 $83,744,925.31
17 2039 -$1,349,556.65 $306,749,412.40 $305,399,855.75 8% 0.2703 $82,540,098.79
18 2040 -$3,519,790.72 $323,991,285.61 $320,471,494.89 8% 0.2502 $80,197,680.46
19 2041 -$1,349,556.65 $342,202,295.78 $340,852,739.13 8% 0.2317 $78,979,691.70
20 2042 -$3,519,790.72 $361,436,916.47 $357,917,125.75 8% 0.2145 $76,790,477.73
21 2043 -$1,349,556.65 $381,752,683.14 $380,403,126.49 5.5% 0.2034 $77,360,008.42
22 2044 -$3,519,790.72 $403,210,365.19 $399,690,574.47 5.5% 0.1928 $77,044,896.81
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23 2045 -$1,349,556.65 $425874147.79 | $424,524,501.14 5.5% 0.1827 $77,565,815.65
24 2046 -$3,519,790.72 $449.811,823.83 | $446,292,033.10 5.5% 0.1732 $77,291,936.06
25 2047 -$1,349,556.65 $475004,996.74 | $473,745440.09 5.5% 0.1642 $77,769,200.62
26 2048 -$3,519,790.72 $501,799,204.66 | $498,279,503.94 5.5% 0.1556 $77,532,387.18
27 2049 -$1,349,556.65 $530,004,596.66 | $528,655,040.01 5.5% 0.1475 $77,970,451.63
28 2050 -$3,519,790.72 $559,795,271.68 | $556,275,480.96 5.5% 0.1398 $77,766,961.59
29 2051 -$1,349,556.65 $591,260,430.89 | $589,910,874.24 5.5% 0.1325 $78,169,827.84
30 2052 -$3,519,790.72 $624,494,19425 | $620,974,403.52 5.5% 0.1256 $77,996,298.54
31 2053 -$1,349,556.65 $650,595,972.06 | $658,246,415.41 5.5% 0.1191 $78,367,562.16
32 2054 -$3,519,790.72 $696,670,762.30 | $693,150,971.57 5.5% 0.1128 $78,220,072.47
33 2055 -$1,349,556.65 $735,820,464.70 | $734,479,908.05 5.5% 0.1070 $78,563,863.98
34 2056 -$3,519,790.72 $777,189,158.60 | $773,669,367.97 5.5% 0.1014 $78.441,494.15
Rentabilidad | TIRS 12.42% $1,182,672,185.81

Fuente: Elaboracion propia.
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11.5 ANEXO 4: Inversion en proyectos viales similares al proyecto en estudio

En el desarrollo de la presente tesis se tuvo que recurrir a una estimacion mas sincerada
para los costos de inversion de ambas alternativas. La problematica de la primera alternativa
proviene del monto muy elevado que sugiere los estudios de perfil reforzado, mientras que la
segunda alternativa no contd con estimaciones econdémicas en su estudio de perfil. Debido a
ello se optd por generar una muestra de proyectos viales similares a ambas alternativas a través
de consultas al portal de inversiones del Ministerio de Economia y Finanzas. La Tabla 64

expone dicha informacion.
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Tabla 64. Inversion en proyectos viales similares al proyecto de estudio

Costo por km ($/km)

Caodigo Unico de L Longitud
inversion Fecha viabilidad Costo total ($) (km)

2402677 13/12/2017 $173,887,746.00 79.07 $2,199,162.08
2234980 25/01/2018 $822,677,510.90 98.32 $8,367,346.53
2327139 05/02/2018 $175,706,200.29 97.41 $1,803,872.49
2386120 08/02/2018 $171,354,425.00 107.13 $1,599,499.91
2329189 16/02/2018 $675,330,517.00 146.00 $4,625,551.49
2389111 31/05/2018 $417,532,019.02 77.23 $5,406,344.93
2362732 01/06/2018 $127,151,779.00 38.68 $3,287,699.52
2253253 30/07/2018 $679,299,761.36 85.61 $7,934,817.91
2131925 10/08/2018 $1,003,772,445.37 105.39 $9,524,632.50
2318531 16/08/2018 $718,570,320.00 14.64 $49,079,319.72
2235118 27/10/2018 $117,385,260.19 20.75 $5,657,120.97
2433307 14/11/2018 $138,603,243.00 97.91 $1,415,618.86
2435029 13/12/2018 $1,107,338,058.39 108.36 $10,219,066.61
2392641 26/12/2018 $647,279,050.59 176.38 $3,669,798.45
2337718 01/02/2019 $1,014,786,798.54 218.14 $4,651,997.79
2234982 08/03/2019 $756,709,524.62 232.18 $3,259,150.33
2236530 11/03/2019 $175,905,105.00 46.25 $3,803,435.86
2338085 19/03/2019 $715,146,931.00 232.31 $3,078,416.47
2440567 25/03/2019 $746,791,152.11 94.13 $7,933,614.70
2393340 04/04/2019 $100,303,732.76 41.42 $2,421,684.08
2338544 16/04/2019 $146,848,429.60 8.65 $16,976,697.06
2300355 11/06/2019 $1,187,131,653.25 122.97 $9,653,831.45
2451550 17/06/2019 $1,117,841,800.95 115.23 $9,700,961.56
2392986 22/08/2019 $293,039,232.43 58.41 $5,016,936.01
2465771 15/10/2019 $342,554,320.55 62.00 $5,525,069.69
2393366 18/10/2019 $1,218,866,513.23 43.94 $27,739,338.03
2470680 28/11/2019 $668,764,794.02 72.40 $9,237,082.79
2471952 05/12/2019 $180,687,817.00 98.50 $1,834,394.08
2472305 10/12/2019 $505,323,332.14 90.17 $5,604,118.13
2473163 17/12/2019 $708,201,269.13 47.52 $14,903,225.36
2480997 12/02/2020 $513,729,074.99 83.37 $6,161,889.78
2490013 19/06/2020 $556,458,660.07 62.04 $8,969,063.86
2493096 21/07/2020 $335,590,413.13 91.32 $3,674,884.07
2313265 11/12/2020 $1,856,498,270.46 208.64 $8,898,221.65
2509636 13/01/2021 $254,480,823.84 61.21 $4,157,504.07
2306510 27/01/2021 $131,777,468.00 90.64 $1,453,887.64
2510582 29/01/2021 $125,943,024.00 39.29 $3,205,146.43
2511043 04/02/2021 $570,778,210.99 79.71 $7,161,044.48
2512848 26/02/2021 $190,788,813.00 45.70 $4,174,809.91
2520169 28/05/2021 $383,922,115.66 87.96 $4,364,735.28
2520925 04/06/2021 $426,591,174.95 56.22 $7,588,294.91
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2301647 18/06/2021 $1,074,085,897.64 157.00 $6,841,311.45
2524785 22/07/2021 $1,061,886,612.76 134.64 $7,886,858.38
2252619 05/08/2021 $1,541,572,283.81 128.22 $12,022,869.16
2543519 23/02/2022 $693,117,824.54 105.48 $6,571,394.40
2543788 25/02/2022 $310,753,054.11 40.79 $7,619,110.83
2546074 23/03/2022 $298,855,729.00 70.00 $4,269,367.56
2547201 22/04/2022 $106,457,281.77 25.34 $4,201,155.56
2545856 30/06/2022 $249,750,533.00 58.77 $4,249,987.80
2555903 09/07/2022 $257,497,584.00 46.21 $5,572,575.83
2558804 18/08/2022 $130,748,126.00 30.68 $4,261,811.86
2555351 14/10/2022 $412,206,871.28 68.71 $5,999,226.77

Fuente: Elaboracién propia.
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11.6 ANEXO 6: Modelo financiero

Se optd por desarrollar un modelo de demanda para el la financiacion por Project
Finance de cada una de las alternativas. La Tabla 65 expone las hipotesis (temporales,
macroeconémicas, financieras, técnicas y fiscales) usadas en el modelo financiero de cada una
de las alternativas. Asimismo, las Tablas 66 a la 71 exponen los siguientes estados financieros:
estado de resultados, balance general y balance de flujo de efectivo, para cada una de las

alternativas.
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Tabla 65. Hipotesis para el modelo financiero

‘ Primera alternativa Segunda alternativa

Hipotesis temporales

Inicio del modelo 01/01/2021
Inicio de la concesion 01/01/2022
Inicio de la construccion 01/04/2022
Duracién de la concesion 35 afios
Duracién de la construccion 6 afios
Cola de financiacion 10 afios
Fecha de cierre fin 01/02/2025
Final de construccion 31/03/2028
Inicio operacion 01/04/2028
Final repago deuda 31/01/2050
Final de concesion 31/12/2056

Hipotesis macroeconémicas

2.755%

Hipotesis financieras

Plazo maximo para repago deuda 25 afos
RCSD minimo 1.30x
Capital 20.00%
Deuda 80.00%
Apalancamiento maximo 90.00%
Margen 3.00%
CRSD 50.00%
Costo de la obra (US$) 1,459,372,214 1,950,226,744
Gastos de mantenimiento anuales (US$) 3,694,119 5,219,191
Gastos operativos anuales (US$) 1,429,651 1,429,651
Otros (US$) 100,000 100,000
Gastos de personal (US$) 409,651 409,651
Gastos administrativos (US$) 650,000 650,000
Gastos Bancarios (US$) 150,000 150,000
Seguros contractuales (US$) 220,000 220,000
Hipotesis fiscales
Tipo impositivo 29.50%

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 66. Estado de resultados de la primera alternativa (en miles de US$)

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Estado de Ganancias y Pérdidas

(Miles US$)

Ingreso por operacion - - - - - - - 17,518 18,431 19,381 20,383 21,434 22,541 23,720 24,941 26,254
Cofinanciamiento

PAMO (Cofinanciamiento PAMO) - - - - - - - -7,247 -7,662 -8,094 -8,551 -9,032 -9,539 -10,080 -10,642 -11,248
PAO (IPR) - 183,087 243,007 243,673 243,007 243,007 243,007 60,585 - - - - - - - -
Total Ingresos - 183,087 243,007 243,673 243,007 243,007 243,007 70,856 10,769 11,287 11,832 12,403 13,003 13,639 14,299 15,006
Costo de Obra - -183,087 -243,007 -243,673 -243,007 -243,007 -243,007 -60,585 - - - - - - - -
OPEX - - - - - - - -5,017 -6,453 -6,602 -6,751 -6,900 -7,049 -7,198 -7,347 -7,496
Utilidad antes de depreciacién intereses e impuestos - - - - - - - 5,254 4,316 4,685 5,081 5,503 5,954 6,441 6,952 7,510
Depreciacion - - - - - - - - - - - - - - - -
Utilidad antes de intereses e impuestos - - - - - - - 5,254 4,316 4,685 5,081 5,503 5,954 6,441 6,952 7,510
Ingresos financieros PAO - 17,393 37,601 53,780 65,404 72,120 73,461 56,117 35,884 19,757 8,110 1,369 - - - -
Gastos financieros (-) - -9,521 -20,485 -29,156 -35,306 -38,816 -39,513 -30,020 -19,042 -10,399  -4,235 =712 - - - -
Resultados antes de Impuestos - 7,873 17,117 24,625 30,098 33,304 33,948 31,351 21,158 14,042 8,955 6,160 5,954 6,441 6,952 7,510
Impuestos - 2,322 5049 -7,264  -8879 -9,825 -10,015 -9249  -6242  -4,143 2642 -1,817 -1,756 -1,900 -2,051 -2,215
Utilidad Neta - 5,550 12,067 17,360 21,219 23,479 23,933 22,103 14,917 9,900 6,314 4,343 4,197 4,541 4,901 5,294
Check - - - - - - - - - - - - - - - -
Ok
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2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056
27,613 29,047 30,553 32,138 33,804 35563 37,421 39,361 41,404 43,558 45844 48,235 50,731 53,393 56,179 59,108 62,192 65,436 68,855 72,461
-11,876  -12,5639 -13,238 -13,974 -14,749 -15569 -16,437 -17,345 -18,302 -19,313 -20,388 -21,514 -22,690 -23,947 -25,265 -26,651 -28,113 -29,653 -31,278 -32,994
15,737 16,508 17,315 18,164 19,054 19,993 20,983 22,016 23,102 24,245 25,456 26,721 28,041 29,446 30,915 32,456 34,0719 35,783 37,577 39,467
-7,645  -7,794  -7,943  -8,092  -8,241 -8,390 -8,539 -8688 -8,838 -8,987 -9,136 -9,285 -9,434 -9,683 -9,732 -9,881 -10,030 -10,179 -10,328 -10,477
8,092 8,713 9,372 10,071 10,813 11,603 12,444 13,328 14,264 15,258 16,320 17,437 18,607 19,863 21,183 22,576 24,049 25,604 27,249 28,990
8,092 8,713 9,372 10,071 10,813 11,603 12,444 13,328 14,264 15,258 16,320 17,437 18,607 19,863 21,183 22,576 24,049 25,604 27,249 28,990
8,092 8,713 9,372 10,071 10,813 11,603 12,444 13,328 14,264 15,258 16,320 17,437 18,607 19,863 21,183 22,576 24,049 25,604 27,249 28,990
-2,387  -2,570 -2,765  -2,971 -3,190  -3,423  -3,671 -3,932 -4,208  -4,501 -4,815  -5,144  -5489 -5860 6,249 6,660 -7,094 -7,553 -8,038 -8,552
5,705 6,143 6,607 7,100 7,623 8,180 8,773 9,396 10,056 10,757 11,506 12,293 13,118 14,003 14,934 15,916 16,955 18,051 19,210 20,438

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 67. Estado de resultados de la segunda alternativa (en miles de US$)

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Estado de Ganancias y Pérdidas
(Miles USD$)
Ingreso por Recaudacion - - - - - - - 13,747 14,466 15,235 16,017 16,877 17,779 18,714 19,713 20,780
Cofinanciamiento
PAMO (Cof PAMO) - - - - - - - - 5437 -5768 -6,124 -6485 -6,884 -7,304 -7,740 -8,207 -8,708
PAO (IPR) - 244,668 324,741 325,631 324,741 324,741 324,741 80,963 - - - - - - - -
Total Ingresos - 244,668 324,741 325,631 324,741 324,741 324,741 89,272 8,698 9,111 9,532 9,992 10,475 10,974 11,506 12,072
Costo de Obra - -244,668  -324,741  -325,631 -324,741 -324,741 -324,741  -80,963 - - - - - - - -
OPEX - - - - - - - -6,352 -8,393 -8,587  -8,781 -8,975  -9,169 -9,362 -9,556 -9,750
Utilidad antes de depreciacidn intereses e impuestos - - - - - - - 1,957 304 524 751 1,018 1,306 1,612 1,949 2,322
Depreciacién - - - - - - - - - - - - - - - -
Utilidad antes de intereses e impuestos - - - - - - - 1,957 304 524 751 1,018 1,306 1,612 1,949 2,322
Ingresos financieros PAO - 23,243 50,249 71,869 87,402 96,377 98,169 74,992 47,953 26,402 10,838 1,829 - - - -
Gastos financieros (-) - -12,723 -27,375 -38,962 -47,181 -51,872 -52,803 -40,117 -25,446 -13,897  -5,660 -951 - - - -
Resultados antes de Impuestos - 10,521 22,874 32,907 40,221 44,505 45366 36,832 22,811 13,029 5,929 1,896 1,306 1,612 1,949 2,322
Impuestos - -3,104 -6,748 -9,708 -11,865 -13,129 -13,383  -10,866 -6,729 -3,844  -1,749 -559 -385 -475 -575 -685
Utilidad Neta - 7,417 16,126 23,200 28,356 31,376 31,983 25,967 16,082 9,186 4,180 1,337 921 1,136 1,374 1,637
Check - - - - - - - - - - - - - - - -
Ok
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2037

2038

2039

2040

2041

2042

2043

2044

2045

2046

2047

2048

2051

2052

2053

2054

21,902 23,101 24,357 25,685 27,094 28,585 30,157 31,834 33,598 35,541 37,542 39,609 41,830 44,198 46,656 49,268 52,064 54,992 58,117 61,418

- 923 - 9800 -10,393 -11,021 -11,689 -12,398 -13,146 -13946 -14,789 -15720 -16,679 -17,671 -18,739 -19,879 -21,064 -22,325 -23,676 -25,093 -26,608 -28,209
12,667 13,301 13,964 14,663 15,404 16,187 17,011 17,888 18,810 19,821 20,863 21,938 23,091 24,319 25,592 26,944 28,388 29,899 31,509 33,209
-9,944 -10,138 -10,332 -10,625 -10,719 -10,913 -11,107 -11,301 -11,495 -11,689 -11,882 -12,076 -12,270 -12,464 -12,658 -12,852 -13,045 -13,239 -13,433 -13,627
2,723 3,163 3,632 4,138 4,685 5,274 5,904 6,587 7,315 8,133 8,980 9,862 10,821 11,855 12,934 14,092 15,342 16,660 18,076 19,582
2,723 3,163 3,632 4,138 4,685 5,274 5,904 6,587 7,315 8,133 8,980 9,862 10,821 11,855 12,934 14,092 15,342 16,660 18,076 19,582
2,723 3,163 3,632 4,138 4,685 5,274 5,904 6,587 7,315 8,133 8,980 9,862 10,821 11,855 12,934 14,092 15,342 16,660 18,076 19,582
-803 -933 -1,072 -1,221 -1,382 -1,656 -1,742 -1,943 -2,158 -2,399 -2,649 -2,909 -3,192 -3,497 -3,816 -4,157 -4,526 -4,915 -5,332 -5,777
1,920 2,230 2,561 2,917 3,303 3,718 4,162 4,644 5,157 5,734 6,331 6,953 7,629 8,358 9,119 9,935 10,816 11,745 12,744 13,805

Fuente: Elaboracion propia.
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2021

2022

Tabla 68. Balance general de la primera alternativa (en miles de US$)

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

2031

2032

2033

2034

2035

2036

2037

Balance general
(Miles USD$)
Activo Corriente

Caja/Bancos - -14,258 -14,130 11,638 63,811 142,938 228,753 331,785 383,540 421,146 444,138 451,865 455,983 460,440 465253 470,452 476,057
Cuentas por cobrar comerciales - - - - - - - 1,440 1,515 1,593 1,675 1,762 1,853 1,950 2,050 2,158 2,270
Crédito de IGV - 24,373 48,139 60,603 61,554 51,114 37,865 - - - - - - - - - -
Activo no Corriente

Cuentas por cobrar al Estado - 152,798 322,436 445,457 516,148 530,268 530,123 377,722 207,964 85,366 14,410 - - - - - -
Total Activos - 162,912 356,445 517,698 641,514 724,320 796,741 710,948 593,019 508,105 460,223 453,627 457,836 462,389 467,303 472,610 478,327
Cuentas por pagar comerciales - - - - - - - 412 530 543 555 567 579 592 604 616 628
Préstamos (Deuda senior) - 120,745 253,608 348,767 402,763 413,487 413,374 292,949 159,985 65,160 10,951 - - - - - -
Capital Social - 36,617 85,219 133,953 182,555 231,156 279,757 291,874 291,874 291,874 291,874 291,874 291,874 291,874 291,874 291,874 291,874
Utilidades retenidas - 5,550 17,618 34,978 56,197 79,676 103,610 125,712 140,629 150,529 156,842 161,185 165,382 169,923 174,825 180,119 185,824
Total Pasivo y Patrimonio - 162,912 356,445 517,698 641,514 724,320 796,741 710,948 593,019 508,105 460,223 453,627 457,836 462,389 467,303 472,610 478,327

Check
Ok
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2038

2039

2040

2041

2042

2043

2044

2045

2046

2047

2048

2049

2050

2051

2052

2053

2054

2055

2056

482,095
2,387

488,590
2,511

495,573
2,641

503,071
2,778

511,119
2,923

519,751
3,076

529,000
3,235

538,901
3,403

549,493
3,580

560,823
3,768

572,932
3,965

585,857
4,170

599,654
4,388

614,371
4,617

630,058
4,858

646,772
5,112

664,568
5,378

683,510
5,659

703,663
5,956

484,482

491,101

498,214

505,849

514,042

522,827

532,235

542,304

553,073

564,591

576,896

590,027

604,042

618,988

634,917

651,883

669,946

689,169

709,619

641

291,874
191,967

653

291,874
198,574

665

291,874
205,674

677

291,874
213,298

690

291,874
221,478

702

291,874
230,251

714

291,874
239,647

726

291,874
249,703

739

291,874
260,460

751

291,874
271,966

763

291,874
284,259

775

291,874
297,377

788

291,874
311,380

800

291,874
326,314

812

291,874
342,230

824

291,874
359,185

837

291,874
377,235

849

291,874
396,446

861

291,874
416,883

484,482

491,101

498,214

505,849

514,042

522,827

532,235

542,304

553,073

564,591

576,896

590,027

604,042

618,988

634,917

651,883

669,946

689,169

709,619

Fuente: Elaboracion propia.
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2021

2022

Tabla 69. Balance general de la segunda alternativa (en miles de USS$)

2023

2024

2025

2026

2027 2028

2029

2030

2031

2032

2033

2034

2035

2036

2037

Balance general
(Miles USD$)
Activo Corriente

Caja/Bancos - -19,054 -18,883 15,553 85,274 191,014 305,693 440,575 505937 552,188 578,701 584,605 585,467 586,543 587,851 589,416 591,260
Cuentas por cobrar Comerciales - - - - - - - 1,130 1,189 1,252 1,316 1,387 1,461 1,538 1,620 1,708 1,800
Crédito de IGV - 32,571 64,331 80,986 82,258 68,307 50,601 - - - - - - - - - -
Activo no Corriente

Cuentas por cobrar al estado - 204,191 430,886 595,285 689,753 708,621 708,428 504,768 277,912 114,079 19,256 - - - - - -
Total Activos - 217,707 476,334 691,824 857,285 967,942 1,064,723 946,473 785,038 667,519 599,274 585,992 586,929 588,081 589,471 591,124 593,060
Cuentas por pagar Comerciales - - - - - - - 522 690 706 722 738 754 770 785 801 817
Préstamos (Deuda Senior) - 161,357 338,909 466,073 538,230 552,563 552,412 391,481 213,796 87,076 14,635 - - - - - -
Capital Social - 48,934 113,882 179,008 243,956 308,905 373,853 390,045 390,045 390,045 390,045 390,045 390,045 390,045 390,045 390,045 390,045
Utilidades retenidas - 7,417 23,543 46,743 75,099 106,475 138,458 164,425 180,507 189,692 193,872 195209 196,130 197,266 198,640 200,277 202,197
Total Pasivo y Patrimonio - 217,707 476,334 691,824 857,285 967,942 1,064,723 946,473 785,038 667,519 599,274 585,992 586,929 588,081 589,471 591,124 593,060

Check
Ok
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2038

593,407
1,899

2039

595,881
2,002

2040

598,705
2,111

2041

601,908
2,227

2042

605,519
2,349

2043

609,568
2,479

2044

614,090
2,616

2045

619,118
2,761

2046

624,708
2,921

2047

630,890
3,086

2048

637,689
3,256

2049

645,151
3,438

2050

653,330
3,633

2051

662,263
3,835

2052

671,999
4,049

2053

682,601
4,279

2054

694,122
4,520

2055

706,624
4,777

2056

720,174
5,048

595,306

597,883

600,816

604,135

607,869

612,047

616,707

621,879

627,629

633,976

640,945

648,589

656,963

666,097

676,048

686,880

698,641

711,401

725,222

833

390,045
204,427

849

390,045
206,988

865

390,045
209,905

881

390,045
213,208

897

390,045
216,926

913

390,045
221,088

929

390,045
225,732

945

390,045
230,889

961

390,045
236,623

977

390,045
242,954

993

390,045
249,907

1,009

390,045
257,535

1,024

390,045
265,893

1,040

390,045
275,012

1,056

390,045
284,947

1,072

390,045
295,763

1,088

390,045
307,508

1,104

390,045
320,252

1,120

390,045
334,057

595,306

597,883

600,816

604,135

607,869

612,047

616,707

621,879

627,629

633,976

640,945

648,589

656,963

666,097

676,048

686,880

698,641

711,401

725,222

Fuente: Elaboracion propia.
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2021 2022

Tabla 70. Estado de flujo de efectivo de la primera alternativa (en miles de US$)

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

2031

2032

2033

Estado de flujo de efectivo

(Miles de US$)

Ingresos

Ingresos por operacion - - - - - - - 17,518 18,431 19,381 20,383 21,434 22,541 23,720 24,941 26,254 27,613
Pagos por ejecucion de obra (PAO) - 47,683 110,970 174,432 237,719 301,007 316,612 269,103 205,642 142,354 79,066 15,779 - - - - -
Cofinanciamiento (PAMO) - - - - - - - -7,247 -7,662 -8,094 -8,551 -9,032 -9,539 -10,080  -10,642 -11,248  -11,876
Egresos -

OPEX - - - - - - - -5,017 -6,453 -6,602 -6,751 -6,900 -7,049 -7,198 -7,347 -7,496 -7,645
IGV - -24,373  -23,767 -12,463 -952 10,440 13,249 37,865 - - - - - - - - -
Impuestos (no apalancado) - -5,131 -11,092 -15,865  -19,294 -21,275  -21,671 -18,104  -11,859 -7,210 -3,891 -2,027 -1,756 -1,900 -2,051 -2,215 -2,387
ﬁ‘;‘{)‘;}.g\)’a”ad"’” de capital de ; ; ; - ; - ; 1,027 43 -66 .70 74 79 -85 -88 -96 -99
Flujo de caja operativo - 18,179 76,111 146,103 217,474 290,172 308,190 293,090 198,142 139,763 80,186 19,180 4,119 4,457 4,813 5,199 5,606
CAPEX - -183,087 -243,007 -243,673 -243,007 -243,007 -243,007 -60,585 - - - - - - - - -
Flujo de caja econémico - -164,909 -166,895 -97,569 -25,533 47,165 65,184 232,505 198,142 139,763 80,186 19,180 4,119 4,457 4,813 5,199 5,606
Crédito - 146,470 194,405 194,938 194,405 194,405 194,405 48,468 - - - - - - - - -
Servicio de deuda - -35,246  -82,026 -128,935 -175,716 -222,497 -234,031 -198,914 -152,005 -105,224 -58,444 -11,663 - - - - -
Escudo fiscal - 2,809 6,043 8,601 10,415 11,451 11,656 8,856 5,617 3,068 1,249 210 - - - - -
Flujo de caja financiero - -50,876 -48,473 -22,966 3,572 30,525 37,214 90,915 51,754 37,606 22,992 7,727 4,119 4,457 4,813 5,199 5,606
Check - - - - - - - - - - - - - - - - -
Ok

179



2046

29,047

2047

2048

2049

2050

2051

2052

2053

2054

2055

2056

30,553 32,138 33,804 35,563 37,421 39,361 41,404 43,558 45,844 48,235 50,731 53,393 56,179 59,108 62,192 65,436 68,855 72,461 -

-12,639  -13,238  -13,974 -14,749  -15569 -16,437 -17,345 -18,302 -19,313  -20,388 -21,514 -22,690 -23,947 -25265 -26,651 -28,113  -29,663  -31,278  -32,994 -

7,794 -7,943 -8,092 -8,241 -8,390 -8,539 -8,688 -8,838 -8,987 -9,136 -9,285 -9,434 -9,683 -9,732 -9,881 -10,030  -10,179  -10,328  -10,477 -

-2,570 -2,765 -2,971 -3,190 -3,423 -3,671 -3,932 -4,208 -4,501 -4,815 -5,144 -5,489 -5,860 -6,249 -6,660 -7,094 -7,553 -8,038 -8,652 -
-106 -112 -118 -125 -132 -140 -147 -156 -165 -176 -184 -193 -207 =217 -228 -241 -254 -269 -284 5,095
6,037 6,496 6,982 7,499 8,048 8,632 9,249 9,901 10,592 11,330 12,109 12,925 13,797 14,717 15,687 16,713 17,796 18,942 20,154 5,095
6,037 6,496 6,982 7,499 8,048 8,632 9,249 9,901 10,592 11,330 12,109 12,925 13,797 14,717 15,687 16,713 17,796 18,942 20,154 5,095
6,037 6,496 6,982 7,499 8,048 8,632 9,249 9,901 10,592 11,330 12,109 12,925 13,797 14,717 15,687 16,713 17,796 18,942 20,154 5,095

Fuente: Elaboracion propia.
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2021

2022

Tabla 71.

2023

Estado de flujo de efectivo de la segunda alternativa (en miles de US$)

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

2031

2032

2034

2035

2036

2037

Estado de flujo de efectivo
(Miles de US$)

Ingresos

Ingresos por operacién - - - - - - 13,747 14,466 15,235 16,017 16,877 17,779 18,714 19,713 20,780 21,902
Pagos por ejecucion de obra (PAO) 63,720 148,295 233,101 317,676 402,250 423,104 359,615 274,809 190,235 105,660 21,086 - - - - -
Cofinanciamiento (PAMO) - - - - - - -5,437 -5,768 -6,124 -6485 -6884 -7304 -7,740 -8207 -8,708 -9,235
Egresos

OPEX - - - - - - - -6,352  -8,393 -8,587 -8781 -8975 -9,169 -9,362 -9,556 -9,750 -9,944
IGV -32,571  -31,760 -16,655  -1,272 13,952 17,705 50,601 - - - - - - - - -
Impuestos (no apalancado) -6,857  -14,823  -21,201 -25,784 -28,431 -28960 -22,700 -14,236  -7,943 -3,419 -840 -385 -475 -575 -685 -803
AWC (Variacion de capital de trabajo) - - - - - - -608 109 -47 -48 -55 -58 -61 -66 -72 -76
Flujo de caja operativo - 242293 101,711 195,244 290,620 387,770 411,849 388,866 260,986 182,768 102,944 21,209 863 1,075 1,308 1,565 1,844
CAPEX -244,668 -324,741 -325,631 -324,741 -324,741 -324,741 -80,963 - - - - - - - - -
Flujo de caja econémico -220,375 -223,030 -130,387 -34,121 63,029 87,108 307,903 260986 182,768 102,944 21,209 863 1,075 1,308 1,565 1,844
Crédito 195,734 259,793 260,505 259,793 259,793 259,793 64,770 - - - - - - - - -
Servicio de deuda -47,100 -109,616 -172,302 -234817 -297,332 -312,747 -265818 -203,131 -140,616 -78,101 -15,586 - - - - -
Escudo fiscal 3,753 8,076 11,494 13918 15,302 15577 11,834 7,507 4,100 1,670 281 - - - - -
Flujo de caja financiero - -67,988 -64,777 -30,690 4,773 40,792 49,731 118,690 65,361 46,252 26,513 5,903 863 1,075 1,308 1,565 1,844

Check
Ok
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2039 2040 2041 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 PASK) 2054 2055 2056 2057

23,101 24357 25685 27,094 28585 30,157 31,834 33598 35541 37,542 39,609 41830 44198 46,656 49,268 52,064 54992 58117 61418 -

-9,800 -10,393 -11,021 -11,689 -12,398 -13,146 -13,946 -14,789 -15720 -16,679 -17,671 -18,739 -19,879 -21,064 -22,325 -23,676 -25093 -26,608 -28,209 -

-10,138 -10,332 -10,525 -10,719 -10,913 -11,107 -11,301 -11,495 -11,689 -11,882 -12,076 -12,270 -12,464 -12,658 -12,852 -13,045 -13239 -13,433 -13,627 -

-933 -1,072 -1,221 -1,382 -1,556 -1,742 -1,943 -2,158 -2,399 -2,649 -2,909 -3,192 -3,497 -3,816 -4,157 -4,526 -4915 -5,332 -5,777 -
-83 -87 -93 -100 -107 -113 -122 -129 -144 -148 -154 -167 -179 -186 -199 -214 -225 -241 -255 3,928
2,147 2,473 2,824 3,203 3,612 4,049 4,522 5,028 5,590 6,183 6,799 7,462 8,179 8,933 9,736 10,602 11,520 12,503 13,550 3,928

2,147 2,473 2,824 3,203 3,612 4,049 4,522 5,028 5,590 6,183 6,799 7,462 8,179 8,933 9,736 10602 11,520 12,503 13,550 3,928

Fuente: Elaboracion propia.
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