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Introduccién

1. Los papeles de los sectores publico y privado en el desarrollo de la infraestructura
han evolucionado considerablemente alo largo de la historia. Los servicios publicos, como
el alumbrado publico de gas, la distribucion de electricidad, la telegrafia y la telefonia, el
ferrocarril a vapor y los tranvias eléctricos se iniciaron en el siglo XIX 'y en muchos paises
se tratd de servicios ofrecidos por compafiias privadas que habian obtenido una licencia
0 concesion de la administracién publica. En ese tiempo se ejecutaron muchos proyectos
de caminos o canales con financiacion privada y se registré un rapido desarrollo de la
financiacion internacional de proyectos, incluidas las ofertas de bonos internacionales para
financiar ferrocarriles u otras infraestructuras importantes.

2. Sin embargo, durante la mayor parte del siglo XX la tendencia internacional se
orienté en cambio hacia el suministro publico de infraestructuras y otros servicios. A
menudo los explotadores de infraestructura fueron nacionalizados y la competencia se
redujo como consecuencia de las fusiones y adquisiciones. Durante este periodo el grado
de apertura de la economia mundial también retrocedié. Los sectores de infraestructura
siguieron bajo explotacién privada s6lo en un nimero relativamente pequefio de paises, a
menudo con escasa 0 hinguna competencia. En muchos paises la preeminencia del sector
publico en la prestacién de servicios de infraestructura se consagré en la constitucion.

3. Laactualtendenciainversahaciala participacion del sector privadoy la competencia
en los sectores de infraestructura se inicié6 a comienzos del decenio de 1980 y estuvo
determinada por factores generales y por factores propios de los paises. Entre los factores
generales se cuentan las innovaciones tecnologicas importantes; un endeudamiento elevado
y restricciones presupuestarias estrictas que han limitado la capacidad del sector publico
de satisfacer las crecientes necesidades en materia de infraestructura; la expansion de los
mercados internacionales y nacionales de capital, con el consiguiente mejoramiento del
acceso a la financiacién privada; y un creciente nimero de experiencias internacionales
exitosas con participacion privada y competencia en materia de infraestructura. En muchos
paises se aprobaron nuevas leyes, no sélo para regir esas transacciones, sino también para
modificar la estructura del mercado y las normas sobre competencia aplicables a los
sectores en los que tales transacciones se realizaban.

4. La finalidad de la present8uia es ayudar a la creacién de un marco juridico
favorable a la inversién privada en infraestructura publica. El asesoramiento que
proporciona l&Guiatrata de lograr un equilibrio entre, por una parte, el deseo de facilitar

y alentar la participacion privada en proyectos de infraestructura y, por otra, los diversos
intereses publicos del pais de acogidaGLaa examina cierto nimero de cuestiones de
interés publico fundamental, que, a pesar de las numerosas diferencias de politicas y de
tratamiento legislativo, gozan de reconocimiento en la mayoria de los sistemas legales.
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Entre los asuntos de preocupacion publica se incluyen materias como la continuidad en la
prestacion de servicios publicos; el acatamiento de las normas de proteccién ambiental,
sanidad, seguridad y calidad fijadas por el pais de acogida; la justicia de los precios
cobrados al publico; el tratamiento no discriminatorio de los clientes o usuarios; la
publicacién de la totalidad de la informacion relativa a la explotacion de las instalaciones
de infraestructura, y la flexibilidad necesaria para responder al cambio de las condiciones,
incluida la ampliacién del servicio para satisfacer el aumento de la demanda. A su vez,
entre las preocupaciones fundamentales del sector privado habitualmente se incluyen
cuestiones como estabilidad del entorno legal y econémico del pais de acogida;
transparencia de las leyes y reglamentos y la predecibilidad e imparcialidad de su
aplicacion; posibilidad de hacer valer los derechos de propiedad contra las violaciones de
terceros; seguridades de que la propiedad privada es respetada por el pais de acogida y que
no puede ser interferida por cualquier razén que no sea el interés publico y Gnicamente
mediante el pago de indemnizacién; y libertad de las partes para convenir términos
comerciales que garanticen unretorno razonable del capital invertido que sea proporcional
al riesgo asumido por los inversionistas privadossué&no ofrece un conjunto Gnico de
modelos de soluciones para atender estas preocupaciones, sino que ayuda al lector a
evaluar los diferentes enfoques posibles y a elegir el mas apropiado en el contexto nacional
o local.

1. Organizacién y ambito de laGuia

5. Cada capitulo de lauia contiene un conjunto de principios legislativos
recomendados que se titulan “recomendaciones legislativas”. Las recomendaciones
legislativas estan destinadas a ayudar a la creacion del marco legislativo favorable a los
proyectos de infraestructura con financiacién privada. Las recomendaciones legislativas
que figuan en I&uiavan seguidas de notas que ofrecen una introduccién analitica con
referencia a cuestiones financieras, reglamentarias, legales, de politicas y de otra indole
que se plantean con respecto al correspondiente tema. Se aconseja al usuario leer las
recomendaciones legislativas juntamente con las notas, las cuales ofrecen informacién de
antecedentes para una mejor comprensién de las recomendaciones legislativas.

6. Lasrecomendaciones legislativas se refieren a materias que es importante considerar
en la legislacién que se ocupa especificamente de los proyectos de infraestructura con
financiacion privada. No se refieren a otros campos legales que, como se indica en las
notas de las recomendaciones legislativas, también influyen en los proyectos de
infraestructura con financiacion privada. Ademas, la ejecucion exitosa de los proyectos de
infraestructura con financiacién privada requiere habitualmente diversas medidas que van
mas alla de la creacion de un marco legislativo apropiado, tales como estructuras y
practicas administrativas adecuadas, capacidad organizativa, conocimientos técnicos
especializados, recursos humanos y financieros apropiados y estabilidad econdmica.
Aunque algunos de esos asuntos se mencionan en las notas, no estan tratados en las
recomendaciones legislativas.

7. LaGuiaesta destinada a ser utilizada por las autoridades y 6rganos legislativos
nacionales como referencia al preparar nueva legislacién o examinar la idoneidad de las
leyes y reglamentos existentes. Con ese fiGGUéa ayuda a determinar esferas juridicas

que son normalmente de gran pertinencia para la inversion de capitales privados en
proyectos de infraestructura publica y examina el contenido de la legislacién que podria
atraer al capital privado, tanto nacional como extranjeroGug no tiene por objeto

prestar asesoramiento sobre la redaccién de los acuerdos para ejecutar proyectos de
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a)

infraestructura con financiacién privada. Ahora bien, examina algunas cuestiones
contractuales (por ejemplo, en los capitulos 1V, “Construccién y explotacion de
infraestructura” y V, “Duracién, prérroga y terminacion del acuerdo de proyecto”) en la
medida en que se relacionan con materias que puede ser Qtil tratar en la legislacion.

8. LaGuiapresta atencion especial a los proyectos de infraestructura que implican la
obligacién, de parte de los inversionistas seleccionados, de realizar las obras de
construccién fisica, reparacion o ampliacion a cambio del derecho a percibir una
remuneracion, sea del publico o de alguna autoridad publica, por kaaidn de las
instalaciones de infraestructura o de los servicios a que éstas den origen. Aunque esos
proyectos se agrupan a veces con otras transacciones para la “privatizacion” de las
funciones o los bienes publicos, Guia no se ocupa de este tipo de transacciones de
“privatizacion” si no guardan relacion con el desarrollo y explotacion de la infraestructura
publica. Ademas, tampoco se ocupa de los proyectos para explotar recursos naturales,
como los de minas, petrdleo o gas en virtud de alguna “concesion”, “licencia” o “permiso”
dados por las autoridades publicas del pais de acogida.

. Terminologia usada en l&Guia

9. Enlos parrafos que siguen se explica el significado y uso de algunas expresiones que
aparecen con frecuencia enGaiia Para los términos no mencionados, como los de
caracter técnico utilizados en textos financieros y de administracién de empresas, pueden
consultarse otras fuentes de informacion sobre el tema, cGmidelines for
Infraestructure Development through Build-Operate-Transfer (BOT) Projpoéparada

por la Organizacion de las Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial (ONUDI)

“Infraestructura puablica” y “servicios publicos”

10. Porlaexpresién “infraestructura publica”, utilizada en la pre€&ui se entiende

las instalaciones fisicas que prestan servicios esenciales al publico en general. En este
sentido, pueden encontrarse ejemplos de infraestructura puablica en diversos sectores que
incluyen diversos tipos de instalaciones, equipo o sistemas: plantas de produccion de
energia y redes de distribucién (sector eléctrico); sistemas de comunicaciones telefénicas
locales y de larga distancia y redes de transmisién de datos (sector de telecomunicaciones);
plantas de desalinizacion, plantas de tratamiento de agua residuales e instalaciones de
distribucién de agua (sector hidrico); instalaciones y equipo de recogida y eliminacion de
desechos (sector sanitario); e instalaciones y sistemas fisicos utilizados para el transporte
publico, como ferrocarriles urbanos e interurbanos, metros, lineas de autobuses, carreteras,
puentes, tdneles, puertos, compafiias aéreas y aeropuertos (sector del transporte).

11. Ladistincién entre infraestructura “publica” y “privada” debe hacerse en cada pais,
como cuestion de politica publica. En algunos paises, los aeropuertos son de propiedad de
la administracion publica; en otros, son propiedad privada pero estan sometidos a la
reglamentacion o las condiciones de un acuerdo con la autoridad publica competente. Las
instalaciones médicas y hospitalarias, y las prisiones y los correccionales pueden
considerarse como infraestructura “publica” o “privada”, segun las preferencias del pais.
Con frecuencia, pero no siempre, las instalaciones de energia y de telecomunicaciones se
consideran como infraestructura “publica”. EGlaiano se expresa ninguna opinién sobre
como debe establecerse esa distincién en un pais determinado.

12. Los conceptos de “infraestructura publica” y “servicios publicos” estan bien
establecidos en la tradicion juridica de algunos paises, rigiéndose a veces por un conjunto
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especifico de disposiciones legales, normalmente denominado “derecho administrativo”
(véase el capitulo I, “Otros campos del derecho pertinente”, ). Sin embargo, en algunos
otros paises, los servicios publicos, con independencia de que estén sometidos a
reglamentaciones especiales, no se consideran como intrinsecamente distintos de otros
tipos de empresas. Las expresiones “servicios publicos” y “servicio publico”,, utilizadas
en la present&uia, no deben entenderse en el sentido técnico que puedan tener en un
sistema juridico determinado.

b) “Concesion”, “acuerdo de proyecto” y expresiones conexas

13. En muchos paises, los servicios publicos constituyen monopolios oficiales o estan
sometidos de otros modos a reglamentacién especial. Cuando asi ocurre, la prestacion de
un servicio publico por una entidad que no sea la autoridad publica requiere normalmente
una autorizacion del 6rgano publico competente. Enlas legislaciones nacionales se utilizan
diferentes expresiones para definir las autorizaciones y en algunos sistemas juridicos
pueden emplearse expresiones diversas para los distintos tipos de autorizaciones.
Expresiones comunmente utilizadas son “concesion”, “franquicia”, “licencia” o
“arrendamiento” (aparcerid). En algunos sistemas juridicos, en particular los que
pertenecen a la tradicidon romanista, algunas formas de proyectos de infraestructura se
denominan con conceptos juridicamente bien definidos como “concesion de obras
publicas” o “concesién de servicios publicos”. Tal como se utiliza @ula, no debe
entenderse la palabra “concesién” en el sentido técnico que puede tener en algln sistema
juridico o derecho nacional determinado.

14. EnlaGuia, se entiende por “acuerdo de proyecto” un acuerdo entre una autoridad
publica y la entidad o las entidades seleccionadas por dicha autoridad para realizar el
proyecto, en el que se expresan las condiciones de la construccién o modernizacion,
explotacién y mantenimiento de la infraestructura. No se utilizan otras expresiones que
pueden usarse en algunos sistemas juridicos para denominar esos acuerdos, como “acuerdo
de concesion” o “contrato de concesién”.

15. EnlaGuiase usala palabra“concesionario” para denominar en general a una entidad
que realiza proyectos de infraestructura publica en virtud de una concesidén hecha por las
autoridades publicas del pais de acogida. Para referirse en concreto a una entidad juridica
independiente establecida para realizar un proyecto determinado, se utiliza a veces la
expresion “empresa del proyecto”.

c) Referencias a autoridades nacionales

16. Tal como se utiliza en {auia, la expresion “administracion pablica” comprende las
diversas autoridades publicas del pais de acogida que tienen encomendadas funciones
ejecutivas o de formulacidn de politicas en los niveles nacional, provincial o local. La
expresion “autoridades publicas” se utiliza para designar, en particular, a entidades de la
rama ejecutiva de la administracién publica o relacionadas con ella. La expresién “poder
legislativo” se utiliza concretamente en relacion con los 6rganos que ejercen funciones
legislativas en el pais de acogida.

17. Laexpresion“autoridad contratante” se utiliza en general@unibgpara denominar

a la autoridad publica del pais de acogida a la que incumbe la responsabilidad general del
proyecto y en nombre de la cual se adjudica éste. Esa autoridad puede ser nacional,
provincial o local (véanse los parrs. 69 yiiifya).
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18. La expresion “organismo regulador” utilizada erGlaa se refiere a la autoridad

publica que tiene poder para dar y aplicar normas o reglamentaciones relativas a la
explotacién de lainfraestructura. El organismo regulador puede haber sido establecido por
unaley conlafinalidad especifica de reglamentar un sector de infraestructura determinado.

“Construccion-explotacion-traspaso” y expresiones conexas

19. Losdiversostipos de proyectos mencionados en la pré&3etgteomo proyectos de
infraestructura con financiacién privada se dividen a veces en varias categorias, segun el
tipo de participacién o propiedad privadas de la infraestructura de que se trate, del
siguiente modo.

a) “Construccién-explotacion-traspaso” (CET)Se dice que un proyecto de
infraestructura es un proyecto CET cuando la autoridad contratante selecciona un
concesionario para financiar y construir una instalacion o sistema de infraestructura, y
concede a esa entidad el derecho a explotarlo comercialmente durante cierto periodo, al
final del cual se traspasa la instalacion a la autoridad contratante;

b) “Construccion-traspaso-explotacion” (CTESe utiliza a veces esta expresion
para subrayar que las instalaciones de infraestructura pasan a ser propiedad de la autoridad
contratante inmediatamente después de su terminacién, y que se da al concesionario el
derecho a explotarlas durante cierto periodo;

c) “Construccion-arrendamiento-explotacion-traspaso” (CAET)o
“construccidn-arrendamiento con opcién-explotacion-traspaso” (CAQESE ) trata de
variaciones de los proyectos CET o CTE, en las que, ademas de las obligaciones y otras
condiciones normales de los proyectos CET, el concesionario arrienda los bienes fisicos
en que se encuentran las instalaciones por la duracion del acuerdo;

d) “Construccion-posesién-explotacion-traspaso” (CPES$ trata de proyectos
en que un concesionario se compromete a financiar, construir, explotar y mantener
determinadas instalaciones de infraestructura a cambio del derecho a percibir honorarios
u otra remuneracién de sus usuarios. En virtud de este arreglo la entidad privada es
propietaria de las instalaciones y sus bienes, hasta que se traspasan a la autoridad
contratante;

e) “Construccién-posesion-explotacion” (CPEEsta expresion se refiere a los
proyectos en que el concesionario es propietario permanente de las instalaciones y no tiene
obligacién de devolverlas a la autoridad contratante.

20. Ademas de los acrénimos utilizados para destacar el régimen de propiedad de que se
trate, pueden utilizarse otros para subrayar una o0 mas obligaciones del concesionario. En
algunos proyectos, las instalaciones de infraestructura existentes se entregan a entidades
privadas para ser modernizadas o renovadas, explotadas y mantenidas, permanentemente
0 durante cierto periodo. En funcién de si el sector privado es propietario de esas
instalaciones de infraestructura, los arreglos pueden llamarse “renovacion-explotacion-
traspaso” (RET) o “modernizacion-explotacion-traspaso” (MET), en el primer caso, y
“renovacion-posesién-explotacion” (RPE) o “modernizacidn-posesién-explotacion”
(MPE), en el segundo. A veces se utiliza la expresién “disefio-construccién-financiacion-
explotacién” (DCFE) para subrayar la responsabilidad adicional del concesionario de
disefar las instalaciones y financiar su construccion.
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B.

a)

Informacion de antecedentes sobre proyectos de infraestructura con
financiacion privada

21. Enla mayoria de los paises que han construido recientemente nueva infraestructura
mediante la inversién privada, los proyectos con esta financiaciéon son un instrumento
importante para atender las necesidades de infraestructura nacionales. Elementos
esenciales de las politicas nacionales comprenden el grado de competencia buscado para
cada sector de infraestructura, la forma en que se estructura el sector y los mecanismos
utilizados para garantizar el funcionamiento adecuado de los mercados de infraestructura.
Las politicas nacionales para promover la inversidn privada en infraestructura van
acompafadas a menudo de medidas destinadas a introducir la competencia entre los
proveedores de servicios publicos o a impedir el abuso de las condiciones de monopolio,
cuando la competencia no es viable.

22. Alformular programas para promover lainversion del sector privado en el desarrollo
y explotacion de infraestructura publica, algunos paises han estimado Gtil examinar las
hipotesis en que se baso el establecimiento de los monopolios del sector publico, incluidas
las circunstancias historicas y las condiciones politicas que llevaron a su creacién, con
miras a: a) identificar las actividades que todavia mantienen las caracteristicas de
monopolio natural; y b) evaluar la viabilidad y conveniencia de introducir la competencia
en determinados sectores de infraestructura.

Inversién privada y politica de infraestructura

23. Las medidas que pueden ser necesarias para aplicar una politica oficial orientada a
promover la competencia en los diversos sectores de infraestructura dependeran

esencialmente de la estructura del mercado existente. Los principales elementos que
caracterizan una estructura de mercado determinada comprenden los obstaculos a la
entrada de competidores, de caracter econémico, juridico, técnico o de otra indole; el

grado de integracion vertical u horizontal; el nimero de empresas que operan en el

mercado, y la disponibilidad de productos o servicios sustitutivos.

Politica de competencia y monopolios

24. EIl término monopolio, en sentido estricto, se refiere a un mercado con un solo
proveedor. Sin embargo, el monopolio puro y la competencia perfecta son los dos extremos
de una gama. La mayoria de los mercados de productos basicos y servicios se caracterizan
por cierto grado de competencia situado entre esos dos extremos. En general, los
monopolios pueden clasificarse como naturales, legales y de hecho; cada uno de ellos
requiere enfoques de politica diferentes:

a) Monopolios naturalesSe trata de actividades econdmicas que permiten a un
solo proveedor abastecer a todo el mercado a un costo inferior al de dos o mas
proveedores. Esta situacion es tipica de actividades econdmicas que suponen grandes
inversionesy elevados costos fijos, pero costos decrecientes para producir cada unidad de
servicios adicional (por ejemplo, un metro cubico de agua mas) para atender cualquier
aumento de la demanda. Los monopolios naturales suelen tener grandes necesidades de
inversion fija inicial que hacen dificil que una nueva empresa, que no cuente con
economias comparables de escala, entre en el mercado y ofrezca precios inferiores a los
de la empresa ya instalada;

b) Monopolios legalesLos monopolios legales se establecen por ley y pueden
abarcar sectores o actividades que son 0 no monopolios naturales. En esa Ultima categoria,
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el monopolio existe inicamente porque se prohibe la competencia. Los acontecimientos
que han llevado a muchos paises a establecer monopolios legales se basaban a menudo en
la consideracién de que las necesidades de infraestructura nacionales, tanto desde el punto
de vista de la calidad como de la cantidad, no podian atenderse suficientemente dejando
las infraestructuras al mercado libre.

¢) Monopolios de hechoEstos monopolios pueden no ser forzosamente resultado
de elementos econdmicos fundamentales ni de disposiciones legales, sino simplemente de
la falta de competencia debida, por ejemplo, a la naturaleza integrada de la empresa de la
infraestructura y a su capacidad para controlar las instalaciones esenciales con exclusion
de otros proveedores.

25. Aunque a veces se justifican por consideraciones juridicas, politicas o sociales, los
monopolios pueden tener efectos econdmicos negativos. Un proveedor de servicios que
actlia en condiciones de monopolio puede fijar normalmente precios superiores a los que
cobraria en condiciones competitivas. El exceso de beneficios que se deriva de la
competencia insuficiente supone una transferencia de riqueza de los consumidores a los
productores. Se ha visto también que los monopolios causan pérdidas netas de bienestar
a la economia como consecuencia de los precios inflados a consecuencia de una
produccion artificialmente baja, una tasa de innovacion reducida y esfuerzos insuficientes
para reducir los costos de produccion. Ademas, en particular en los sectores de
infraestructura, puede haber efectos secundarios en otros mercados. (Por ejemplo, la falta
de competencia y de eficiencia en las telecomunicaciones tiene repercusiones negativas
debidas a los aumentos de costos, para la economia en general.)

26. A pesar de sus efectos econémicos negativos, los monopolios y otros obstaculos
reglamentarios a la competencia se han mantenido a veces cuando no se daban condiciones
para la existencia de monopolios naturales. Una de las razones dadas para conservar los
monopolios es que pueden utilizarse para fomentar determinados objetivos de politica,
como garantizar la prestacion de servicios en determinadas regiones o a determinadas
categorias de consumidores, a precios bajos o incluso inferiores al precio de costo. Entre
los ejemplos de servicios en los que el precio puede no cubrir los costos se cuentan los
teléfonos de supervivencia, los servicios de agua o energia, el transporte con descuento
para determinadas categorias de viajeros (por ejemplo, nifios en edad escolar o personas
de edad), asi como otros servicios para usuarios de bajos ingresos o rurales. Un proveedor
de servicios monopolisticos puede financiar la prestacién de esos servicios mediante
“subvenciones cruzadas” procedentes de otros servicios rentables prestados en otras
regiones o a otras categorias de consumidores.

27. Otrarazoln que se cita a veces para conservar los monopolios legales cuando no se
dan las condiciones de un monopolio natural es hacer que el sector resulte mas atractivo
para los inversionistas privados. Los explotadores privados pueden insistir en que se les
concedan derechos exclusivos para prestar un servicio determinado a fin de reducir el
riesgo comercial de su inversién. Sin embargo, ese objetivo tiene que equilibrarse con los
intereses de los consumidores y de la economia en su conjunto. En los paises en que se
estime necesario conceder derechos exclusivos como incentivo para la inversién privada,
puede ser aconsejable considerar la limitacion de la competencia, aunque sélo con caracter
temporal (véase el capitulo 1V, “Construccién y explotacién de infraestructura”, ).
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b) Ambito para la competencia en los diferentes sectores

28. Hasta hace poco, en la mayoria de los sectores de infraestructura prevalecian
condiciones monopolisticas, ya fuera porque el sector era un monopolio natural o porque
los obstaculos reglamentarios u otros factores (por ejemplo, una estructura de integracion
vertical de los proveedores de servicios publicos) impedian una competencia efectiva. Sin
embargo, los rapidos progresos tecnoldgicos han ampliado el ambito potencial para la
competencia enlos sectores de infraestructura, como se explica brevemente a continuacion:

a) Sector de telecomunicaciondss nuevas tecnologias inaldmbricas no sélo
hacen posibles los servicios de telecomunicacion moviles, sino que estan aumentando la
competencia con los servicios fijos (alambricos). Las redes de fibra Optica, las redes de
television por cable, la transmisién de datos por lineas eléctricas, los sistemas mundiales
de satélites, el aumento de la capacidad de las computadoras, las técnicas mejoradas de
compresidn de datos y la convergencia entre las comunicaciones, la radiodifusién y el
tratamiento de datos estan contribuyendo ademas al derrumbamiento de los monopoliosy
de los modos tradicionales de prestacion de servicios. Como resultado de esos cambios,
entre otros, los servicios de telecomunicacion se han vuelto competitivos y los paises abren
cadavez mas el sector a la entrada libre, limitando el acceso Unicamente a los servicios que
requieren la utilizacion de recursos publicos escasos, como las radiofrecuencias;

b) Sector de la energieEl sector de la energia, las turbinas de gas de ciclo
combinado y otras tecnologias que permiten la produccién eficiente de energia a escalas
mas pequefias y la normalizacién de la fabricacion de equipo de produccién de energia han
llevado a varios paises a cambiar la estructura monopolistica y verticalmente integrada de
los mercados de electricidad nacionales. El aumento de la capacidad de las computadoras
y el perfeccionamiento de los programas de tratamiento de datos facilitan el envio de
electricidad a través de la red y la de puesta de energia en comun y de otros mecanismos
para acceder a la red y el comercio de electricidad,;

c) Sector del transportelLa tecnologia es en muchos casos el origen del cambio
de pautas en el sector del transporte: la introduccién de contenedores y otras innovaciones,
como las comunicaciones por satélite, permiten rastrear los envios por todo el mundo y han
tenido profundas consecuencias en el transporte maritimo, la administracién portuaria y
el transporte por ferrocarril y carretera, al mismo tiempo que fomentaban el desarrollo del
transporte intermodal.

29. Cambios tecnolégicos como ésos han incitado a los 6rganos legislativos de algunos
paises a ampliar la competencia entre empresas a los sectores de infraestructura,
promulgando legislacion que elimina los monopolios y otros obstaculos que se oponen a
la entrada, cambia la forma de organizar los sectores de infraestructura y establece un
marco regulador que fomenta una competencia eficaz. La medida en que ello pueda hacerse
dependera del sector, el volumen del mercado y otros factores.

Reestructuracion de sectores de infraestructura

30. En muchos paises, la participacion privada en el desarrollo de la infraestructura ha
seguido a la introduccion de medidas para reestructurar sectores. Las medidas legislativas
comienzan normalmente derogando las normas que prohiben la participacion privada en
lainfraestructuray eliminando todos los deméas impedimentos legales para la competencia
gue no se justifican por razones de interés publico. Hay que sefialar, sin embargo, que la
medida en que un sector determinado puede abrirse a la competencia es una decisién que
se toma a la luz de la politica economica general del pais. Algunos paises, en particular
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paises en desarrollo, pueden tener un interés legitimo en promover el desarrollo de
determinados sectores de la industria local y preferir por ello no abrir determinados
sectores de infraestructura a la competencia.

31. Enelcaso de situaciones de monopolio resultantes de prohibiciones legales mas que
de principios fundamentales econdmicos y tecnolégicos, la principal medida legislativa
necesaria para introducir la competencia es la eliminacion de los obstaculos legales
existentes. Puede ser necesario reforzarla mediante normas sobre la competencia (como
la prohibicion de la connivencia, de los carteles, de la fijacion de precios predatorios o de
otras practicas comerciales abusivas) y una vigilancia reguladora (véase el capitulo I,
“Consideraciones generales sobre la legislacién”, parrs. 30 a 53). Sin embargo, en el caso
de algunas actividades, no se puede lograr una competencia efectiva mediante la simple
eliminacion de los obstaculos legislativos, sin medidas legislativas para reestructurar el
sector de que se trate. En algunos paises, lospatins se han mantenido temporalmente

s6lo por el tiempo necesario para facilitar una transiciéon gradual, mas ordenada y
socialmente aceptable de una estructura de mercado monopolistica a otra de mercado
competitivo.

Desagregacion de servicios de infraestructura

32. La experiencia de algunos paises ha mostrado que las empresas de infraestructura
integradas vertical u horizontalmente pueden impedir una competencia eficaz. Las
empresas integradas pueden tratar de ampliar sus poderes monopolisticos en un mercado
0 segmento de mercado a otros, a fin de obtener ventajas de monopolio también en esas
actividades. Por ello, algunos paises han estimabesario separar el elemento de
monopolio (como la estructura de muchas redes) de los elementos de competencia, en
determinados sectores de infraestructura. En general, los servicios de infraestructura
tienden a ser competitivos, mientras que la infraestructura fisica subyacente tiene a menudo
caracteristicas de monopolio.

33. Laseparacion de las actividades competitivas de las monopolisticas puede requerir
a su vez la desagregacion de las actividades integradas vertical y horizontalmente. La
desagregacion vertical se produce cuando las actividades relacionadas con los procesos de
produccién se separan de las subsiguientes, por ejemplo, separando la produccion,
transmision, distribucién y suministro en el sector de la energia. El objetivo es
normalmente separar los componentes fundamentales de la red o instalaciones esenciales
de los segmentos competitivos de la empresa. La desagregacion horizontal se produce
cuando una o mas actividades paralelas de un servicio publico monopolistico se dividen
entre distintas empresas, que pueden competir directamente entre si en el mercado (como
ocurre cada vez mas con la produccién de energia ) o conservar un monopolio sobre un
territorio mas pequefio (como puede ser el caso en la distribucion de energia). La
desagregacion horizontal se refiere tanto a una sola actividad o sector que se desagrega
(como en los ejemplos del sector de la energia) como a actividades sustitutivas que se
organizan separadamente en uno o mas mercados (como, por ejemplo, en el caso de la
separacioén de los servicios celulares de los de telefonia de linea fija )

34. Sin embargo, los costos y beneficios de esos cambios deben considerarse
detenidamente. Los costos pueden incluir los asociados con el cambio mismo (por ejemplo,
costos de transaccién y transicion, incluidas las pérdidas experimentadas por empresas que
pierden beneficios o posiciones protegidas como consecuencia del nuevo sistema) y los
costos resultantes del funcionamiento del nuevo plan, en particular los costos de
coordinacion mas altos, por ejemplo, debidos a una planificacién de la red mas compleja,
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b)

i)

la normalizacidn técnica o la reglamentacion. Los beneficios, en cambio, pueden incluir
nuevas inversiones, servicios mejores 0 nuevos, mas posibilidades de elecciéon y menores
costos econémicos.

Experiencia reciente en los principales sectores de infraestructura

Telecomunicaciones

35. La desagregacion no ha sido demasiado corriente en el sector de las
telecomunicaciones. En algunos paises, los servicios de larga distancia e internacionales
se separaron de los servicios locales; se introdujo la competencia de las empresas en
aquéllos, mientras que éstos siguieron siendo en gran parte monopolisticos. En algunos de
esos paises, la tendencia se ha invertido ahora, y se permite a las empresas telefénicas
locales prestar servicios de larga distancia y a las empresas de larga distancia prestar
servicios locales, todo ello en un contexto competitivo. Las normas de acceso abierto
obligatorias son corrientes en el sector de las telecomunicaciones en los paises donde el
proveedor tradicional de servicios publicos presta servicios sin competencia con otros
proveedores, al mismo tiempo que controla partes esenciales de la red.

Electricidad

36. Recientemente se han promulgado en varios paises disposiciones legales sobre la
electricidad que requieren la desagregacién del sector de la energia, separando la
produccién, latransmisiény la distribucion. En algunos casos la oferta se distingue ademas
de la distribucion, a fin de dejar sélo la actividad monopolistica (es decir, el transporte de
electricidad de uso publico por cable) en régimen de monopolio. En esos paises, las
empresas de transmisiéon y distribucién no compran ni venden electricidad, sino que la
transportan sélo a una tarifa reglamentada. El comercio de electricidad se produce entre
los productores o intermediarios por una parte, y los usuarios por otra. En algunos de los
paises interesados, la competencia se limita Unicamente a los grandes usuarios o se esta
introduciendo de forma gradual.

37. Cuando los paises han optado por introducir la competencia en los sectores de la
energia y del gas, la nueva legislacion ha organizado la nueva estructura del mercado,
estableciendo la medida en que ese mercado tenia que ser desagregado (lo que incluia a
veces el nimero de proveedores de servicios publicos que debia crearse a partir del
monopolio de que se tratara) o ha eliminado los obstaculos a las nuevas entradas. Las
mismas leyes de energia han establecido también normas especificas sobre competencia,
ya fueran estructurales (por ejemplo prohibicion de la posesiodn cruzada entre empresas de
diferentes segmentos del mercado, como las de produccion, transmision y distribucion, o
venta y distribucidn de gas y electricidad) o de comportamiento (por ejemplo, normas
sobre el acceso de terceros, prohibicion de alianzas o de otros acuerdos de connivencia).
Para hacer que funcionaran los nuevos mercaos se han establecido nuevas instituciones y
mecanismos reguladores, como los de puesta en comdn de energia, mecanismos de
tramitacién u organismos reguladores de la energia. Por dltimo, juntamente con esos
cambios, ha sido preciso modificar otros aspectos de las leyes y politicas de energia,
incluidas las normas reguladoras de los mercados del petrdleo, gas, carbon y otras fuentes
de energia.
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Agua y saneamiento

38. Lareformade la estructura del mercado mas corriente que se ha aplicado en el sector
delaguay el saneamiento es la desagregacion horizontal. Algunos paises han creado varios
servicios de agua donde anteriormente existia s6lo uno. Esto es muy corriente, aunque no
se limita a ellos, en los paises de redes separadas que no estan interconectadas o lo estan
s6lo escasamente. En la practica, se ha visto que la desagregacion horizontal facilita la
comparacion de los resultados de los proveedores de servicios.

39. Algunos paises han invitado a los inversionistas privados a suministrar agua en
grandes cantidades a un servicio 0 a construir y explotar plantas de tratamiento o
desalinizacidn del agua, por ejemplo. En esa desagregacion vertical, los servicios privados
(y las inversiones diferenciadas que requieren) se prestan normalmente por contrato a un
servicio y no modifican fundamentalmente la naturaleza monopolistica de la estructura del
mercado: las plantas no compiten habitualmente entre siy, por lo comudn, no se les permite
desviarse del servicio para abastecer a los clientes. Algunos paises han introducido la
competencia en el suministroy transporte de agua en grandes cantidades; en algunos casos,
existen activos mercados de agua. En otras partes, la competencia se limita al agua costosa
embotellada o transportada en camiones y a los pozos privados.

Transporte

40. En las medidas de reestructuracion adoptadas en diversos paises, se establece una
distincion entre la infraestructura de transporte y servicios de transporte. La primera puede
tener a menudo caracteristicas de monopolio natural, mientras que los servicios son
generalmente competitivos. La competencia en los servicios de transporte debe
considerarse no sélo dentro de un solo modo sino también entre los distintos modos, ya que
trenes, camiones, autobuses, compafiias aéreas y buques suelen competir por los pasajeros
y la carga.

41. Conrespecto a los ferrocarriles, algunos paises han optado por una separacion entre
la propiedad y la explotacion de la infraestructura (por ejemplo, vias férreas, sistemas de
sefiales y estaciones ferroviarias), por una parte, y servicios de transporte por ferrocarril
(por ejemplo, pasajerosy carga), por otra. En esos sistemas, la ley no permite al explotador
de la via férrea que explote también los servicios de transporte, que son explotados por
otras empresas, las cuales compiten con frecuencia entre si. Otros paises han permitido a
empresas integradas explotar la infraestructura y los servicios, pero han establecido los
derechos de acceso de terceros a la infraestructura, derechos que a veces se llaman de
“utilizacion de via”. En esos casos, las empresas de transporte, ya sea otra compafiia
ferroviaria 0 una empresa de servicios de transporte, tienen derecho a acceder a la via
férrea en determinadas condiciones y la empresa que controla la via tiene obligacion de
permitir tal acceso.

42. En muchos paises, los puertos se administraban hasta hace poco como monopolios
del sector publico. Al abrir ese sector a la participacion privada, los legisladores han
considerado diferentes modelos. En virtud del sistema de puerto arrendador, la autoridad
portuaria se encarga de la infraestructura y de la coordinacion general de las actividades
del puerto; ahora bien, no presta servicios a los buques ni a las mercancias. En los puertos
de servicio, una misma entidad se encarga de la infraestructura y de los servicios. La
competencia entre los proveedores de servicios (remolques, estiba y almacén) puede ser
mas facil de establecer y mantener en el sistema de puerto arrendador.

13
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c)

43. Lalegislacion que rige los aeropuertos puede también requerir cambios, ya sea para
permitir la inversion privada o bien la competencia entre aeropuertos o dentro de ellos.
Puede ser necesario examinar detenidamente las vinculaciones entre la explotacion del
aeropuerto y el control del trafico aéreo. Dentro de los aeropuertos, muchos paises han
introducido la competencia en los servicios de manipulacion, alimentacién y otros
servicios a las aeronaves, asi como en los servicios a los pasajeros, como tiendas al por
menor, restaurantes, estacionamientos, etc. En algunos paises, la construccion y
explotacién de una nueva terminal de un aeropuerto existente se ha confiado a un nuevo
explotador, creando asi una competencia entre las terminales. En otros, los nuevos
aeropuertos se han construido sobre una base de construccién-explotacién-traspaso y los
existentes se han traspasado a propietarios privados.

Medidas de transicion

44, La transicion del monopolio a las necesidades de mercado debe gestionarse
prudentemente. Factores politicos, sociales o de otra indole han llevado a algunos paises
a aplicar en la puesta en practica un enfoque gradual o escalonado. Como la tecnologia y
otras fuerzas exteriores cambian continuamente, algunos paisedopaada reformas
sectoriales que pueden acelerarse o ajustarse para tener en cuenta esas circunstancias
cambiantes.

45. Algunos paises han estimado que la competencia no debia introducirse de una vez.
Entales casos, lalegislacién ha previsto derechos de exclusividad temporales, la limitacién
del numero de proveedores de servicios publicos u otras restricciones a la competencia.
Esas medidas tienen por objeto dar a los afectados tiempo suficiente para prepararse para
la competencia y ajustar sus precios, al mismo tiempo que ofrecen a los proveedores de
servicios publicos incentivos adecuados para la inversion y la expansion de servicios.
Otros paises hanincluido disposiciones que requieren la revision periédica (en el momento
de examinar los precios por ejemplo) de esas restricciones, a fin de determinar si siguen
existiendo las condiciones que las justificaban cuando se introdujeron.

46. Otra medida de transicion, al menos en algunos paises con proveedores de servicios
publicos de propiedad publica, ha sido la reestructuracion o privatizacién del proveedor
de servicios existente. En la mayoria de los paises en que los proveedores de servicios
publicos de propiedad publica han sido privatizados, la liberalizacién ha acompafiado o
precedido en general alas privatizaciones. Algunos paises han actuado aelotydian
privatizado empresas con derechos de exclusividad importantes, a menudo para aumentar
los ingresos procedentes de la privatizacion. Sin embargo, han encontrado dificil y a veces
muy costoso eliminar, restringir o reducir en una etapa ulterior los derechos exclusivos o
monopolisticos que protegian a los proveedores de servicios publicos de caracter privado
o que fueron privatizados.

Formas de participacion del sector privado en proyectos de infraestructura

47. Laparticipacion del sector privado en proyectos de infraestructura puede concebirse
de diversas formas, que van desde la infraestructura de propiedad y explotacion publica
hasta los proyectos totalmente privatizados. Laidoneidad de una variante determinada para
un tipo determinado de infraestructura es una cuestion que debera considerar la
administracién publica teniendo en cuenta las necesidades nacionales de desarrollo de la
infraestructura y evaluando las formas mas eficaces de desarrollar y explotar tipos
determinados de instalaciones de infraestructura. En un sector determinado puede utilizarse
mas de una opcion.
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a) Propiedad y explotacion publicas

48. Enlos casos en que se considera conveniente la propiedad y el control publicos, se
puede lograr la financiacién privada directa y la explotacion de la infraestructura, con
arreglo a principios comerciales, creando una entidad juridica distinta controlada por la
administracién publica para que sea propietaria del proyecto y lo explote. Esa entidad
puede administrarse como empresa comercial privada independiente, sometida a las
mismas normas y principios comerciales que se aplican a las empresas privadas. Algunos
paises tienen unatradicion bien asentada de explotacion de instalaciones de infraestructura
mediante esos tipos de empresas. Abrir el capital de esas empresas a la inversion privada
o utilizar la capacidad de una de ellas para emitir acciones u otras garantias puede ofrecer
una oportunidad de atraer la inversidn privada en infraestructura.

49. Otra forma de lograr la participacion privada en la infraestructura de propiedad y
explotacién publicas puede ser la negociacion de “contratos de servicios”, en virtud de los
cuales el explotador publico contrata con el sector privado actividades concretas de
explotacién y mantenimiento. Laadministracién publica puede confiar también una amplia
variedad de actividades de explotacion y mantenimiento a una entidad privada que actie
en nombre de la autoridad contratante. En virtud de esta clase de arreglo, denominado a
veces “contrato de gestion”, laremuneraciéon del explotador privado puede estar vinculada
a sus resultados, a menudo mediante un mecanismo de participacién en los beneficios, o
puede utilizarse la remuneracién consistente basada en honorarios fijos, especialmente
cuando las partes encuentren dificil establecer mecanismos mutuamente aceptables para
evaluar los resultados del explotador.

b) Propiedad publica y explotacién privada

50. Alternativamente, se puede traspasar a entidades privadas toda la explotacion de las
instalaciones de infraestructura publicas. Una posibilidad es dar a la entidad privada,
normalmente por cierto tiempo, el derecho a utilizar determinadas instalaciones, prestar
los servicios pertinentes y percibir los ingresos producidos por la actividad. La instalacién
puede ser preexistente o haber sido especialmente construida por la entidad privada de que
se trate. Esa combinacién de propiedad publica y explotacién privada tiene las
caracteristicas esenciales de los arreglos que en algunos sistemas juridicos se denominan
“concesiones de obras publicas” o “concesiones de servicios publicos”.

51. Otraforma de participacidn privada en la infraestructura se da cuando la autoridad
contratante selecciona una entidad privada para que explote una instalacion que ha sido
construida por la administracion publica o en su nombre, o cuya construccion se ha
financiado con fondos publicos. En virtud de ese arreglo, el explotador asume la obligacion
de explotar y mantener la infraestructura y se le concede el derecho a cobrar los servicios
gue presta. En tal caso, el explotador asume la obligacién de pagar a la autoridad
contratante una parte de los ingresos generados por la infraestructura, que la autoridad
contratante utilizaré para amortizar los costos de construccion. Esos arreglos se denominan
en algunos sistemas juridicos “arrendamientosidmatcerias”.

¢) Propiedad y explotacion privadas

52. Con arreglo al tercer enfoque, la entidad privada no sélo explota las instalaciones
sino que es también propietaria de los bienes relacionados con ellas. También en este caso
puede haber diferencias sustanciales en la forma de tratar esos proyectos en la legislacién
nacional, por ejemplo, seglin que la autoridad contratante conserve o no el derecho a
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reclamar el titulo sobre las instalaciones o a asumir la responsabilidad de su explotacion
(véase el cap. IV, “Construccion y explotacion de infraestructura”, parrs. 23 a 29).

53. Cuando las instalaciones se explotan en virtud de una licencia gubernamental, la
propiedad privada de los bienes fisicos (por ejemplo, una red de telecomunicaciones)
puede separarse a menudo de la licencia para prestar servicios al publico (por ejemplo, los
servicios telefonicos de larga distancia), en el sentido de que la licencia puede ser retirada
por la autoridad publica competente en determinadas circunstancias. Por ello, la propiedad
privada de las instalaciones puede no entrafiar necesariamente un derecho indefinido a
prestar el servicio.

4. Estructuras y fuentes de financiacion de proyectos de infraestructura

a) Concepto de financiacion de proyectos

54. Los proyectos en gran escala que implican la construccion de nuevas instalaciones
de infraestructura son a menudo realizados por nuevas entidades corporativas creadas
especialmente con esa finalidad por los promotores del proyecto. Una entidad nueva de ese
tipo, a menudo llamada “compafiia del proyecto”, pasa a ser el mecanismo para reunir
fondos con destino al proyecto. Debido a que la compafiia del proyecto carece de un
crédito constituido o de un estado de cuentas establecido en el que puedan confiar los
prestamistas, la modalidad preferida para el desarrollo de nuevas infraestructuras se
denomina “finanzas de proyecto”. En una transaccién de finanzas de proyecto se
concederan créditos en la medida en que los prestamistas puedan satisfacerse con recurrir
en primer lugar al flujo y los ingresos de fondos para el reembolso de los préstamos
tomados por la compafiia. No existen otras garantias o bien éstas cubren soélo ciertos
riesgos limitados. Con ese fin, se estiman independientemente los bienes e ingresos del
proyecto y los derechos y obligaciones relacionados con él, y se separan estrictamente de
los bienes de los accionistas de la empresa del proyecto.

55. Se dice que el mecanismo de finanzas de proyecto es una financiacién “no
recurrible”, debido a la falta de recurso ante los accionistas de la empresa del proyecto. En
la préactica, sin embargo, los prestamistas rara vez estan dispuestos a comprometer las
grandes sumas que necesitan los proyectos de infraestructura, inicamente sobre la base de
la corriente de efectivo o los bienes previstos del proyecto. Pueden reducir su riesgo
incorporando a los documentos del proyecto cierto nUmero de arreglos de respaldo o
garantia secundaria, y otros medios de apoyo crediticio aportados por los accionistas de
laempresa del proyecto, la administracion publica, los compradores u terceros interesados.
Esta modalidad se llama cominmente “financiacion de recurso limitado”.

b) Fuentes de financiacion de proyectos de infraestructura

56. Las alternativas a la financiacion publica tradicional desempefian un papel creciente
en el desarrollo de infraestructura. En los Ultimos afos, las nuevas inversiones en
infraestructura en varios paises han incluido proyectos con fuentes de financiacion
exclusiva o predominantemente privadas. Los dos tipos principales de financiacion son la
financiacion mediante créditos, normalmente en forma de préstamos obtenidos en
mercados comerciales, y la inversién en el capital social. Sin embargo, las fuentes de
financiacion no se limitan a ésas. La inversién publica y la privada se han combinado con
frecuencia en arreglos llamados a veces “asociaciones publico-privadas”.
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i) Capital social

57. El primer tipo de capital para proyectos de infraestructura se aporta en forma de
inversion en capital social. El capital social se obtiene en primer lugar de los promotores
del proyecto o de inversionistas individuales interesados en participar en el capital del
concesionario. Sin embargo, ese capital social representa normalmente sélo una parte del
costo total del proyecto de infraestructura. Para obtener préstamos comerciales o tener
acceso a otras fuentes de financiacion con objeto de satisfacer las necesidades de capital
del proyecto, los promotores de éste y otros inversionistas individuales tienen que ofrecer
pagos prioritarios a los prestamistas y otros proveedores de capital. Por consiguiente, los
promotores del proyecto asumen normalmente el mayor riesgo financiero. Al propio
tiempo, tienen la mayor participacion en los beneficios de proyecto, una vez pagada la
inversion inicial. Tanto los prestamistas como la administraciéon publica acogen
normalmente con agrado las inversiones sustanciales en el capital social de los promotores
del proyecto, ya que ayudan a reducir la carga del servicio de la deuda sobre la corriente
de fondos del concesionario y sirven de garantia del compromiso de esas empresas con el
proyecto.

ii) Préstamos comerciales

58. El capital en empréstitos representa a menudo la principal fuente de financiacion de
los proyectos de infraestructura. Se obtiene en el mercado financiero principalmente por
medio de préstamos concedidos a la empresa del proyecto por bancos comerciales,
nacionales o extranjeros, que normalmente utilizan fondos procedentes de depdésitos a
plazo corto y medio remunerados por esos bancos a tipos de interés flotantes. En
consecuencia, los préstamos concedidos por los bancos comerciales estdn sometidos con
frecuencia a esos tipos de interés y normalmente tienen un plazo de vencimiento mas corto
gue el periodo del proyecto. Sin embargo, cuando resulta viable y econémico dadas las
condiciones del mercado financiero, los bancos pueden preferir reunir y prestar fondos a
medio y largo plazo, a tipos fijos, a fin de evitar exponerse y exponer al concesionario
durante un largo periodo a las fluctuaciones de los tipos de interés, al mismo tiempo que
reduce la necesidad de operaciones de proteccion cambiaria. Los préstamos comerciales
se conceden normalmente por los prestamistas a condicion de que su pago tenga
precedencia sobre el de cualquier otra obligacion del prestatario. Por consiguiente, se dice
gue los préstamos comerciales son préstamos “no subordinados” o “principales”.

Deuda “subordinada”

59. El tercer tipo de financiacién normalmente utilizado en esos proyectos son los
préstamos “subordinados”, llamados también a veces capital de “entrepiso”. Esos
préstamos estan situados por encima del capital social en el orden de pagos, pero
subordinados a los préstamos principales. Esa subordinacién puede ser general, (es decir,
estan situados generalmente mas bajos que cualquier obligacién principal) o especifica, en
cuyo caso, los acuerdos de préstamo identifican expresamente el tipo de deuda al que se
subordinan. Los préstamos subordinados se conceden atasas fijas, normalmente superiores
a las de las obligaciones principales. Como instrumento adicional para atraer ese capital
0, aveces, como alternativa para conceder tasas de interés mas altas, se puede ofrecer alos
que conceden préstamos subordinados la perspectiva de participar directamente en las
ganancias de capital, por medio de la emisién de acciones u obligaciones preferentes o
convertibles, que a veces dan opcién a suscaitéiones del concesionario a precios
preferenciales.
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Inversionistas institucionales

60. Ademas de los préstamos subordinados concedidos por los promotores del proyecto
o por instituciones financieras publicas, se puede obtener deuda subordinada de empresas
de financiacion, fondos de inversion, compafiias de seguros, planes de inversién colectiva
(por ejemplo, fondos mutuos), fondos de pensiones y otros inversionistas denominados
“institucionales”. Esas instituciones disponen normalmente de grandes sumas para
inversiones a largo plazo y pueden constituir una importante fuente de capital adicional
para proyectos de infraestructura. Las principales razones para que acepten el riesgo de
facilitar capital para proyectos de infraestructura son la perspectiva de una remuneracion
y el deseo de diversificar la inversion.

Financiacién en el mercado de capitales

61. A medida que se adquiere mas experiencia en los proyectos de infraestructura con
financiacion privada, se utiliza cada vez mas la financiacion del mercado de capitales. Los
fondos pueden obtenerse poniendo a la venta acciones preferenciales, bonos u otros
instrumentos negociables en alguna bolsa reconocida. Normalmente, la oferta publica de
instrumentos negociables requiere una aprobacién reglamentaria y el cumplimiento de los
requisitos establecidos por la jurisdiccién competente, como el relativo a la informacion
gue debe facilitarse en el prospecto de la emisiény, en algunas jurisdicciones, la necesidad
de un registro previo. Los bonos y otros instrumentos negociables pueden no tener otra
garantia que el crédito general de quien los emite, o pueden estar garantizados por una
hipoteca o prenda sobre un bien determinado.

62. La posibilidad de tener acceso a mercados de capital es normalmente mayor cuando
se trata de servicios publicos existentes y con un historial comercial acreditado que cuando
se trata de empresas especialmente creadas para construir y explotar una infraestructura
nueva, que carecen de lanecesaria clasificacion crediticia. De hecho, algunas bolsas exigen
que la empresa emisora tenga un historial acreditado durante un periodo minimo para que
se le permita expedir instrumentos negociables.

Financiacion por instituciones financieras islamicas

63. Otro grupo de posibles proveedores de capital son las instituciones financieras
islamicas. Esas instituciones operan de acuerdo con normas y practicas derivadas de la
tradicion juridica islamica. Una de las caracteristicas mas destacadas de las actividades
bancarias en virtud de esas normas es la ausencia de pagos de intereses o de limites
estrictos al derecho de cargar intereses y, en consecuencia, el establecimiento de otras
formas de compensacién del dinero prestado, como participaciones en los beneficios o
participacién directa de las instituciones financieras en los resultados de las transacciones
de sus clientes. A consecuencia de esos métodos de funcionamiento, las instituciones
financieras islamicas pueden estar mas inclinadas que otros bancos comerciales a
considerar la participacion directa o indirecta en el capital de un proyecto.

Financiacién por situaciones financieras internacionales

64. Lasinstituciones financieras internacionales pueden desempefiar un papelimportante
como proveedoras de préstamos, garantias o capital social para proyectos de
infraestructura con financiacion privada. Cierto nimero de proyectos han sido
cofinanciados por el Banco Mundial, la Corporacion Financiera Internacional o bancos
regionales de desarrollo.
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65. Las instituciones financieras internacionales pueden desempefiar asimismo una
funcion instrumental enlaformacién de “consorcios” para conceder préstamos al proyecto.
Algunas de esas instituciones tienen programas especiales de préstamos en virtud de los
cuales se convierten en el Unico “prestamista oficial” de un proyecto, actuando en su
propio nombre o por cuenta de los bancos participantes y asumiendo la responsabilidad de
tramitar los desembolsos de los participantes, y de la recaudacién y distribucién ulteriores
de los pagos del préstamo percibidos del prestatario, ya sea en virtud de acuerdos
especificos o sobre la base de otros derechos inherentes a la condicion de acreedor
preferente. Algunas instituciones financieras internacionales pueden copatrocinar también
capital social o de “entrepiso”, invirtiendo en fondos del mercado de capitales
especializados en garantias prestadas por explotadores de infraestructuras. Por Gltimo, las
instituciones financieras internacionales pueden conceder garantias contra diversos riesgos
politicos, lo que puede facilitar la labor de la empresa del proyecto de obtener fondos en
el mercado financiero internacional (véase el cap. I, “Riesgos del proyecto y respaldo
publico” parrs. 61 a 71).

Apoyo de los organismos de crédito a la exportacion y de promocion de inversiones

66. Los organismos de crédito a la exportacion y de promocidn de inversiones pueden
apoyar el proyecto mediante préstamos, garantias o una combinacién de ambos medios. La
participacion de esos organismos puede ofrecer una serie de ventajas, como tipos de interés
mas bajos que los aplicados por los bancos comerciales, y préstamos a plazo mas largo, a
veces a tipos de interés fijos (véase el cap. Il, “Riesgos del proyecto y respaldo publico”,
parrs. 72 a 74).

Financiacién publica y privada combinada

67. Ademas de los préstamos y garantias concedidos por bancos comerciales y por
instituciones financieras publicas nacionales o multinacionales, en algunos casos los
fondos publicos se han combinado con capital privado para financiar nuevos proyectos.
Esos fondos plblicos pueden proceder de ingresos plblicos o préstamos soberanos. Pueden
combinarse con fondos privados como inversion inicial o como pagos a largo plazo, o
adoptar laforma de subsidios o garantias oficiales. Los proyectos de infraestructura pueden
ser copatrocinados por la administracion publica mediante la participacion en el capital del
concesionario, reduciendo asi la suma de capital social y de capital en empréstitos
procedente de fuentes privadas (véase el cap. Il, “Riesgos del proyecto y respaldo
publico”, parrs. 40 y 41).

Partes principales que intervienen en la ejecucion de proyectos de infraestructura

68. Las partes en un proyecto de infraestructura con financiacion privada pueden variar
mucho en funcién del sector de que se trate, la modalidad de la participacién del sector
privado y los arreglos utilizados para financiar el proyecto. En los parrafos que siguen se
sefialan las partes principales en la ejecucion de un proyecto de infraestructura con
financiacion privadatipica, que implica la construccion de instalaciones de infraestructura
nuevas y se realiza segun la modalidad de “finanzas de proyecto”.

Autoridad contratante y otras autoridades publicas

69. Laejecucién de un proyecto de infraestructura con financiacién privada implica con
frecuencia a cierto nimero de autoridades publicas del pais de acogida, a nivel nacional,
provincial o local. La autoridad contratante es el 6rgano principal encargado del proyecto
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dentro de la administracion publica. Ademas, la ejecucion del proyecto puede requerir la
participacion activa (por ejemplo, para expedir licencias o permisos) de otras autoridades,
distintas de la autoridad contratante, en el mismo nivel o en un nivel diferente de la
administracion publica. Esas autoridades desempefian una funcién esencial en la ejecucién
de proyectos de infraestructura con financiacion privada.

70. Laautoridad contratante o autoridad publica individualiza normalmente el proyecto
de conformidad con sus propias politicas de desarrollo de infraestructura en el sector de
gue se trate y determina el tipo de participacion del sector privado que permitiria el
funcionamiento mas eficaz de las instalaciones de infraestructura. Luego, dirige el proceso
gue lleva a la seleccion del concesionario. Ademas, durante la vida del proyecto, la
administracién publica puede tener que prestar diversas formas de apoyo -legislativo,
administrativo, reglamentario y a veces financiero-, afin de garantizar que las instalaciones
se construyan con éxito y se exploten de forma adecuada. Por Gltimo, en algunos proyectos
la administracién publica puede convertirse en el propietario definitivo de las
instalaciones.

La empresa y los promotores del proyecto

71. Los proyectos de infraestructura con financiacién privada son realizados
normalmente por una empresa conjunta que comprende empresas de construccién e
ingenieria y proveedores de equipo pesado interesados en convertirse en los principales
contratistas o proveedores del proyecto. Las empresas que participan en esta empresa
conjunta se denominan en la prese@tda “promotores del proyecto”. Esas empresas
participaran intensamente en la elaboracion del proyecto en su fase inicial, y su capacidad
para cooperar entre si y lograr otros asociados fiables sera esencial para la terminacion
oportuna y con éxito de las obras. Ademas, la participacién de una empresa con
experiencia en exportar el tipo de las instalaciones que se construiran es un factor
importante para garantizar la viabilidad a largo plazo del proyecto. Cuando los promotores
del proyecto establecen una entidad juridica independiente, otros inversionistas que
participan en el capital y no estdn comprometidos de otro modo en el proyecto
(normalmente inversionistas institucionales, bancos de inversiédn, instituciones de crédito
bilaterales o multilaterales, y a veces también la administracion puablica o una empresa
publica) pueden participar también. La administracion publica alienta a veces la
participacion de inversionistas locales cuando se requiere que la empresa del proyecto se
constituya con arreglo a las leyes del pais de acogida (véase el capitulo IV, “Construccién
y explotacion de infraestructura”, parrs. 12 a 18).

Prestamistas

72. Losriesgos a que se exponen los prestamistas en la financiacion de proyectos, si ésta
es no recurrible o de recurso limitado, son considerablemente mas altos que en las
transacciones tradicionales. Asi ocurre sobre todo cuando el valor de garantia de los
activos fisico de que se trate (por ejemplo, una carretera, un puente o un tinel) es dificil
de liquidar, por falta de un “mercado” en donde puedan venderse facilmente esos bienes
o debido a los obstaculos para su recuperacién o reivindicacién. Esta circunstancia afecta
no solo a las condiciones en que se conceden los préstamos (por ejemplo, el costo
normalmente mas alto de la financiaciéon de proyectos y numerosas condiciones de
financiacion), sino también, con caracter préactico, a la disponibilidad de los fondos.
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73. Debido a la magnitud de la inversion necesaria para un proyecto de infraestructura
con financiacién privada, los préstamos adoptan a menudo la forma de préstamos
“sindicados”, en los que uno o varios bancos desempefian el papel principal en la
negociacion de los documentos de financiacién en nombre de las demas instituciones
financieras participantes, principalmente bancos comerciales. Normalmente, los bancos
comerciales que se especializan en préstamos a determinadas industrias no estan dispuestos
a asumir riesgos que no conocen (véase un examen de los riesgos de los proyectos en el
capitulo Il, “Riesgos del proyecto y respaldo publico”, parrs. 8 a 29). Por ejemplo, los
prestamistas a largo plazo pueden no estar interesados en conceder préstamos a corto plazo
para financiar la construccion de infraestructuras. Por ello, en los proyectos en gran escala
intervienen a menudo diferentes prestamistas en las diferentes fases. A fin de evitar las
controversias que podrian surgir de medidas contradictorias adoptadas por los distintos
prestamistas, o controversias entre prestamistas por el pago de sus préstamos, los
prestamistas que conceden préstamos para proyectos a largo plazo a vaces kmoh

arreglo a un acuerdo de préstamo comun. Cuando varios servicios de crédito se conceden
con arreglo a acuerdos de préstamo separados , los prestamistas negocian normalmente lo
que se llama un “acuerdo entre acreedores”. El acuerdo entre acreedores contiene
normalmente disposiciones que se ocupan de cuestiones como el desembolso de los pagos,
a prorrata o con arreglo a un orden de prioridad; las condiciones para declarar los casos de
incumplimiento y la aceleracién del vencimiento de los créditos; y la coordinacién de la
ejecucion de las garantias dadas por la empresa del proyecto.

Instituciones financieras internacionales y organismos de crédito a la exportacién y
de promocién de inversiones

74. Las instituciones financieras internacionales y los organismos de crédito a la
exportacion y de promocion de inversionistas tendrdn en general las mismas
preocupaciones que los demas prestamistas del proyecto. Ademas, estaran especialmente
interesados en que la ejecucidn del proyecto y su explotaciéon no contradigan los objetivos
de politica particulares de esas instituciones y organismos. Las instituciones financieras
internacionales estan dando cada vez mas importancia a las repercusiones ambientales de
los proyectos de infraestructura y a su sostenibilidad a largo plazo. Los métodos y
procedimientos aplicados para seleccionar al concesionario se examinaran también
detenidamente por las instituciones financieras internacionales que concedan préstamos
al proyecto. Muchas instituciones financieras mundiales y regionales y organismos
nacionales de financiacién del desarrollo han elaborado directrices u otros requisitos que
regulan las adquisiciones con fondos facilitados por ellas, lo que se refleja normalmente
en sus acuerdos modelo sobre préstamos (véase también el capitulo Ill, “Seleccién del
concesionario”, parr. 18).

Aseguradores

75. Normalmente, un proyecto de infraestructura supondra un seguro de dafios que cubra
la planta y equipo, un seguro de responsabilidad hacia terceros y un seguro de
indemnizacién por accidentes de trabajo. Otros tipos posibles de seguro comprenden el
seguro contra la cesacion de negocios y contra la cesacion de la corriente de efectivo, y el
seguro de costos superiores a los previstos (véase el capitulo 1V, “Construccion y
explotacién de infraestructura”, parrs. 119 y 120). Normalmente se dispone de esos tipos
de seguros en los mercados comerciales, aunque la disponibilidad del seguro comercial
puede verse limitada por algunos acontecimientos extraordinarios que escapen al control
de las partes (por ejemplo, guerra, tumultos, vandalismo, terremotos o huracanes). El
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mercado de seguros privado desempefia un papel creciente en la cobertura de determinados
tipos de riesgos politicos, como landecia de contratos, el incumplimiento por la
autoridad publica de sus obligaciones contractuales o la exigencia injusta de garantias
independientes. En algunos paises, los suscriptores de riesgos forman conjuntos amplios
de seguros orientados a evitar que determinados riesgos no queden cubiertos a
consecuencia de diferencias entre las distintas politicas de seguro. Ademas del seguro
privado, pueden prestar garantias contra riesgos politicos instituciones financieras
internacionales como el Banco Mundial, el Organismo Multilateral de Garantia de
Inversiones, y la Corporacion Financiera Internacional, los bancos regionales de desarrollo
o los organismos de crédito a la exportacién y de promocion de inversiones (véase el
capitulo I, “Riesgos del proyecto y respaldo publico”, parrs. 61 a 74).

Expertos y asesores independientes

76. Los expertos y asesores independientes desempefian un papel importante en las
diversas etapas de los proyectos de infraestructura con financiacién privada. Las empresas
experimentadas complementan normalmente sus propios conocimientos técnicos
contratando los servicios de expertos y asesores exteriores, como expertos financieros,
asesores juridicos internacionales o ingenieros consultores. Los bancos mercantiles y de
inversién actian a menudo como asesores de los promotores de proyectos al organizar la
financiacion y formular el proyecto que deba ejecutarse, actividad que, aunque es esencial
para la financiacién del proyecto, es muy distinta de la financiacién en si. Los expertos
independientes pueden asesorar a los prestamistas del proyecto, por ejemplo, evaluando
los riesgos de éste en el pais de acogida de que se trate. También pueden prestar asistencia
a las autoridades publicas preparando estrategias de creacién de infraestructuras para
sectores determinados y formulando un marco juridico y reglamentario adecuado. Ademas,
los expertos y asesores independientes pueden prestar asistencia a la autoridad contratante
en la preparacion de estudios de viabilidad y de otros estudios preliminares, la formulacién
de solicitudes de propuestas o de modelos de condiciones y especificaciones contractuales,
al evaluar y comparar las propuestas o en la negociacion de los acuerdos de proyecto.

77. Ademéas de las entidades privadas, cierto nimero de organizaciones
intergubernamentales (por ejemplo, la ONUDI y las Comisiones Regionales del Consejo
Econdémico y Social) e instituciones financieras internacionales (por ejemplo, el Banco
Mundial y los bancos regionales de desarrollo) tienen programas especiales en virtud de
los cuales pueden prestar ese tipo de asistencia técnica directamente a las administraciones
publicas o ayudarlas a encontrar asesores calificados.

Publicacion de la ONUDI, N° de venta UNIDO.95.6.E, denominada en adelante
Directrices sobre CET, de la ONUDI
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