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Resumen ejecutivo

El desarrollo de infraestructura con vinculacién de participacién privada se remonta a
mediados de la década de 1990, con la estructuracién y ejecucién de los proyectos
enmarcados en la primera generacién de concesiones viales. Paralelamente, entre 1998 y
2001, se expidié el marco normativo sobre el régimen de obligaciones contingentes de las
entidades estatales con el fin de implantar un sistema basado en un criterio preventivo de
disciplina fiscal, que permitiera aprovisionar los recursos necesarios para atender las
obligaciones contingentes previo a su materializacién, y evitar asi la volatilidad en el
Presupuesto General de la Nacién y las entidades territoriales.

Dicho sistema se materializé a través del Fondo de Contingencias de las Entidades
Estatales. Para el caso de obligaciones contingentes contractuales, el mencionado fondo se
ha utilizado principalmente en proyectos de infraestructura vial, dado que son los Unicos que
se han desarrollado con participacién privada, aplicando la normatividad descrita en la Ley
448 de 1998 y sus decretos reglamentarios.

En Colombia, desde el afio 2004, de manera oficial y transparente, se relacionan en
el Marco Fiscal de Mediano Plazo los pasivos contingentes que podrian afectar la estabilidad
financiera del pais. Lo anterior, teniendo en cuenta que las obligaciones contingentes de
mayor imporfancia se generan a partir de desastres naturales, garantias otorgadas para la
construccién de infraestructura con participacién privada, garantias concedidas en
operaciones de crédito publico, procesos judiciales contra el Estado y los capitales exigibles

por los organismos multilaterales.

De manera consecuente, durante los Gltimos veinte afios se han venido desarrollando
una serie de lineamientos sobre manejo del riesgo contractual del Estado para procesos de
participacién privada en infraestructura contenidos en diferentes documentos CONPES?. No
obstante, tales lineamientos presentan limitaciones para el caso de sistemas férreos debido a
que este tipo de proyectos incluyen multimodalidad con otros componentes del sistema de

2 Documento CONPES 3107 Politica de Manejo de Riesgo Contractual del Estado para Procesos de Participacion
Privada en Infraestructura; Documento CONPES 3133 Modificaciones a la Politica de Manejo de Riesgo
Contractval del Estado para Procesos de Participacion Privada en Infraestructura establecida en el Documento
CONPES 3107 de abril de 2001; Documento CONPES 3760 Proyectos viales bajo el esquema de asociaciones
publico privadas: cuarta generacidn de concesiones viales; y Documento CONPES 3807 Modificacion af
Documento CONPES 3107 “Politica de manejo de riesgo contractual del estado para procesos de participacion
privada en infraestructura”. Los documentos se encuentran disponibles en
https://www.dnp.gov.co/CONPES/documentos-conpes/Paginas/documentos-conpes.aspx.
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transporte masivo. Ademds, al ser proyectos de gran envergadura implican un andlisis
particular del balance entre riesgo y retorno para el inversionista, de manera que permita
procesos de contratacién competitivos. En este sentido, los lineamientos vigentes no se
encuentran actualizados para el desarrollo de proyectos férreos de pasajeros cofinanciados
por la Nacién y las eficiencias que se pueden capturar en estos.

Por otro lado, el Gobierno nacional, a través de la Ley 310 de 1996% y la Ley 1753
de 2015%, ha buscado impulsar el desarrollo de proyectos férreos de transporte de pasajeros
con el fin de complementar los sistemas de transporte masivo de cada ciudad, a través de la
cofinanciacién de la construccién y el material rodante.

En este contexto se hace necesario determinar los lineamientos de politica de riesgo
contractual que deben seguir las entidades estatales al estructurar proyectos férreos de
pasajeros cofinanciados por la Nacién, con participacién de capital privado en
infraestructura y, de manera especifica, en lo concerniente a los riesgos que puedan asumir
contractualmente como obligaciones contingentes, de acuerdo con lo establecido en la
seccién |l del Decreto 423 de 20012 (compilado en el Decreto 1068 de 2015)°. En particular,
resulta fundamental orientar y recomendar una estructura de asuncién de riesgos en la cual
se establezcan los riesgos que podria asumir la entidad estatal contratante y los que podrian
ser transferidos al inversionista privado.

Los lineamientos definidos en este documento serdn utilizados en la estructuracion,
confratacién y seguimiento contractual, Unicamente en proyectos férreos de transporte de
pasajeros que sean cofinanciados por parte de la Nacién.

Clasificacién: 192, H54

Palabras clave: cofinanciacién, riesgos, obligacién contingente, lineamientos de politica, sistemas
férreos de pasajeros.

3 Por medio de la cual se modifica la Ley 86 de 1989.
4 Por la cual se expide el Plan Nacional de Desarrollo 2014-2018 “Todos por un nuevo pais”.
5 Por el cual se reglamentan parcialmente las Leyes 448 de 1998 y 185 de 1995.

¢ Por medio del cual se expide el Decreto Unico Reglamentario del Sector Hacienda y Crédito Publico.
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1. INTRODUCCION

El régimen de obligaciones contingentes’” ha cobrado relevancia a partir de la
expedicién de la Ley 448 de 19988 y su Decreto Reglamentario 423 de 20017 (compilado
en el Decreto 1068 de 2015'9). En este se define un sistema para el manejo de tales
obligaciones con base en un criterio de disciplina fiscal, el cual consiste en una provisién
preventiva de recursos, con el fin de que la entidad contratante pague oportunamente la
materializacién de las obligaciones contingentes a su cargo, sin afectar ofros rubros
presupuestales'’. Asi mismo, a través del mencionado régimen, se crea el Fondo de
Contingencias de las Entidades Estatales (FCEE), el cual se constituye como un sistema de
manejo de los recursos transferidos de las entidades aportantes en la forma y cuantia previstas
en el plan de aportes para atender el cumplimiento de las obligaciones contingentes asumidas
en el contrato identificadas para cada riesgo'2.

Aunado a lo anterior, en la seccién Il del mencionado decreto, se otorga la facultad al
Consejo de Politica Econémica y Social (CONPES) para orientar las directrices que deben
seguir las entidades estatales al estructurar proyectos con participacién de capital privado en
infraestructura y, de manera especifica, en lo concerniente a los riesgos que puedan asumir
contractualmente como obligaciones contingentes'®. Esto, como se ha sefialado desde el
Documento CONPES 3107 Politica de Manejo de Riesgo Contractual del Estado para
Procesos de Participacion Privada en Infraestructura’, implica que una asignacién adecuada
de los riesgos es aquella que minimiza el costo de su mitigacién, lo cual se logra asignando
cada riesgo a la parte que mejor lo controla. Los riesgos deben ser identificados y asignados
claramente a las partes en los contratos.

7 El régimen de obligaciones contingentes hace referencia al manejo fiscal y presupuestal que deben seguir las
entidades respecto a los pagos y apropiaciones necesarias para cubrir las posibles pérdidas que pueden enfrentar
ante la materializacién de las obligaciones a su cargo.

8 Por medio de la cual se adoptan medidas en relacién con el manejo de las obligaciones contingentes de las
entidades estatales y se dictan otras disposiciones en materia de endeudamiento piblico.

? Por el cual se reglamentan parcialmente las Leyes 448 de 1998 y 185 de 1995.

10 Por medio del cual se expide el Decreto Unico Reglamentario del Sector Hacienda y Crédito Péblico.

1" Decreto 423 de 2001 (Compilado Decreto 1068 de 2015). Articulo 1: “De /as finalidades del régimen’).

12 Decreto 423 de 2001 (Compilado Decreto 1068 de 2015). Articulo 4: “Del fondo de contingencias

contractuales de las entidades estafales”).

13 Decreto 423 de 2001 (Compilado Decreto 1068 de 2015). Articulo 16: “De/ diserio de la politica de riesgo
contractual del Estado”).

14 Disponible en https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/3107.pdf.
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Lo anterior resulta fundamental teniendo en cuenta que, en aquellos proyectos en los
cuales se cuenta con un esquema de participacién privada, la distribucién adecuada de los
riesgos es un componente primordial que puede afectar significativamente su relacién costo-
beneficio. Por esta razén, se reconoce la importancia de contar con lineamientos actualizados
respecto a los riesgos que puede asumir el sector piblico en cada tipo de proyecto.

En cumplimiento de lo anterior, en el afo 2001, se expidieron dos documentos
tendientes a definir los lineamientos generales de politica de riesgo contractual del Estado
para procesos de participacién privada en infraestructura: el Documento CONPES 3107 y
el Documento CONPES 3133 Modlificaciones a la Politica de Manejo de Riesgo Contractual
del Estado para Procesos de Participacidn Privada en Infraestructura establecida en el
Documento CONPES 3107 de abril de 20017°. En dichos documentos se incluyeron
lineamientos aplicables a los sectores de transporte, energia, comunicaciones y agua y
saneamiento bdsico.

Posteriormente, en linea con la estructuracién de proyectos bajo el esquema de
asociaciones publico-privadas (APP)', se observé la necesidad de modificar ciertos
lineamientos de riesgos en proyectos viales y en proyectos aeroportuarios, por lo cual, se
expidieron el Documento CONPES 3760 Proyectos viales bajo el esquema de asociaciones
publico privadas: cuarta generacidn de concesiones viales ', el Documento CONPES 3800
Modificacién al Documento CONPES 3760: “Proyecfos viales bajo el esquema de
asociaciones publico privadas: cuarta generacion de concesiones viales”' y el Documento
CONPES 3807 Modificacion al Documento CONPES 3107 “Politica de manejo de riesgo
contractual del Estado para procesos de participacion privada en infraestructura™®.

Recientemente los arreglos normativos propuestos por el Gobierno nacional, a través
de la Ley 1753 de 20152, y en consonancia con la Ley 310 de 1996%', han impulsado la
estructuracién y la ejecucién de proyectos en el modo férreo, y més especificamente para el
transporte de pasajeros. Dichos proyectos resultan relevantes, en la medida en que se
configuran como un componente del sistema de transporte masivo de pasajeros y, por tanto,
contribuyen al mejoramiento de los sistemas de transporte piblico.

15 Disponible en https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/3133.pdf.

16 1ey1508 de 2012. Por el cual se establece el régimen juridico de las asociaciones piblico-privadas.
17 Disponible en https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/3760.pdf.

18 Disponible en https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/3800.pdf.

19 Disponible en https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/3807.pdf.

20 Por la cual se expide el Plan Nacional de Desarrollo 2014-2018 “Todos por un nuevo pais”.

21 Por medio de la cual se modifica la Ley 86 de 1989.
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A su vez, se ha observado que los documentos CONPES expedidos previamente no
reflejan en forma integral una propuesta que recoja las particularidades que podrian
presentarse en proyectos férreos de transporte de pasajeros cofinanciados por la Nacién.
Por esta razén, resulta fundamental generar recomendaciones y lineamientos especificos en
los cuales se reconozcan las particularidades que afectan la asignacién de los riesgos en el
proceso de estructuracién, contratacién y seguimiento de proyectos férreos de transporte con
participacién privada cofinanciados por la Nacién. Por ejemplo, el cambio regulatorio
tributario deberia estar compartido con la entidad piblica, teniendo en cuenta la historia de
cambios en los impuestos que pueden afectar a los inversionistas extranjeros, quienes
frecuentemente desarrollan este tipo de proyectos. Asi mismo, cuando el inversionista privado
no tiene control sobre la demanda de pasajeros y sus ingresos asociados, la entidad pdblica
es quien se encuentra en mayor capacidad de gestionar dicho riesgo, y alinear las politicas
del sistema de transporte masivo, incluyendo el componente férreo.

Este documento se compone de cuatro secciones, incluida la presente introduccién. La
segunda seccién presenta los antecedentes y justificacién de politica de riesgo contractual
del Estado. La tercera incluye el objetivo general y los lineamientos para la asignacién de las
dreas de riesgos, asi como los mecanismos de compensacién de riesgos aplicables.
Finalmente, en la cuarta seccién, se presentan las recomendaciones al CONPES.

2. ANTECEDENTES Y JUSTIFICACION

2.1. Antecedentes normativos

La participacién privada en infraestructura se remonta a principios de la década de
1990, cuando se expide la Ley 1 de 199122, la cual regula que las empresas privadas
puedan constituir sociedades portuarias para construir, mantener, operar puertos y prestar
los servicios portuarios asociados. Posteriormente, a través del articulo 365 de la Constitucidn
Politica de Colombia de 1991 se permitié que inversionistas privados participaran en
proyectos de servicios piblicos y desarrollo de infraestructura®.

22Por la cual se expide el Estatuto de Puertos Maritimos y se dictan otras disposiciones.

23 Constitucién Politica de Colombia de 1991. Articulo 365: Los servicios publicos son inherentes a la finalidad
social del Estado. Es deber del Fstado asegurar su prestacion eficiente a todos los habifantes del ferriforio nacional.
Los servicios publicos estardn sometidos al régimen juridico que fije la ley, podrdn ser prestados por el Estado,
directa o indirectamente, por comunidades organizadas, o por parficulares. En todo caso, el Estado mantendrd
la regulacidn, el control y la vigilancia de dichos servicios. Si por razones de soberania o de inferés social, el
Estado, mediante ley aprobada por la mayoria de los miembros de una y otra cémara, por iniciativa del Gobierno



Posteriormente, en el afio 1993 se expidieron normas que regularon en mayor medida
la participacién privada para la prestacién de ciertos servicios. En primer lugar, se sanciona
la Ley 80 de 19932, que tiene como propdsito regular las normas de contratacién publica
en Colombia. Esta ley introduce la definicién de contrato de concesién que resulta en el punto
de partida para el desarrollo de la primera, segunda y tercera generacién de concesiones
viales?>. Ademds, se expidi6 la Ley 185 de 19952 con el propésito de impulsar en mayor
medida la participacién privada en infraestructura y la figura de concesién. En este sentido,
se oforgan facultades al Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico para emitir los lineamientos
en los procesos de participacién privada en proyectos de infraestructura, de manera que se
aseguren los términos financieros mds convenientes para el pais.

En efecto durante el primer lustro de la década de 1990, se impulsé en gran medida
regulacién para el desarrollo de infraestructura a través de asociacién con el inversionista
privado. Sin embargo, las entidades estatales en el marco de los contratos de concesién
pactaron obligaciones contingentes a su cargo, por ejemplo, ingresos minimos garantizados
y mayores cantidades de obra, entre ofros, las cuales no se reflejaban en un rubro
presupuestal independiente y, por tanto, no se hacian explicitas dentro de las obligaciones
de pago de las entidades contratantes. Por tanto, no era posible cuantificar el impacto
explicito que tenian las contingencias materializadas en los presupuestos de las entidades
estatales, particularmente, en el presupuesto del Gobierno nacional. Esto conllevd a que
varias de las contingencias materializadas se pagaran a través de titulos de deuda piblica
(TES), generando un deterioro en los indicadores de sostenibilidad de la deuda piblica y las
calificaciones de riesgo crediticio del pais.

decide reservarse determinadas actividades estratégicas o servicios publicos, deberdn indemnizar previa y
plenamente a las personas que, en virtud de dicha ley, queden privadas del ejercicio de una actividad licita.

24 Por la cual se expide el Estatuto General de Contratacién de la Administracién Pdblica.

2 ley 80 de 1993. Articulo 32-numeral 4°: Contrato de concesién. Son contratos de concesion los que celebran
las entidades estatales con el objeto de oforgar a una persona llamada concesionario la prestacién, operacidn,
explotacion, organizacion o gestion, fotal o parcial, de un servicio publico, o la construccién, explotacién o
conservacidn total o parcial, de una obra o bien destinados ol servicio o uso pdblico, asi como todas aquellas
actividades necesarias para la adecuada prestacion o funcionamiento de la obra o servicio por cuenta y riesgo
del concesionario y bajo la vigilancia y control de la entidad concedente, a cambio de una remuneracién que
puede consistir en derechos, farifas, tasas, valorizacion, o en la participacidn que se le oforgue en la explotacion
del bien, o en una suma periddica, unica o porcentval y, en general, en cualquier otra modalidad de
contraprestacion que las partes acverden.

26 Por la cual se autorizan operaciones de endeudamiento interno y externo de la Nacién, se autorizan
operaciones para el saneamiento de obligaciones crediticias del sector piblico, se otorgan facultades y se dictan
otras disposiciones.



Para el caso especifico de contingencias relacionadas con contratos de infraestructura,
ante la materializacién de los riesgos a cargo del publico se generaron demandas en contra
del Estado y acuerdos de pago a través de TES, con el fin de pagar dichos montos al
inversionista privado. Por ejemplo, en el afio 1998, el monto pagado por demandas en
contra del Instituto Nacional de Vias (Invias) por dicho concepto, ascendié a 62.523 millones
de pesos, que equivale a 0,04 % del PIB del afio 1998%; por su parte, los acuerdos de pago
firmados previo al afio 1998 y que contindan vigentes, que tenian como objeto asegurar la
compensacién al inversionista privado de los riesgos de ingreso minimo garantizado y
diferencial tarifario, han generado erogaciones por un valor equivalente a 992.527 millones
de pesos?®. Adicional a lo anterior, se generaron renegociaciones de contratos con el fin de
compensar al privado por el desequilibrio econémico del contrato.

De acuerdo con lo anterior, desde el afio 1993 hasta el 2007, tres agencias
calificadoras (Moody's, Standard & Poors y Fitch) disminuyeron la calificacién de deuda
soberana del pais de niveles BBB-/Baa2 a BB/Ba2, lo cual implicé eliminar el grado de
inversién de la deuda. Este efecto esto puede ser en parte explicado por las emisiones de
deuda piblica que se realizaron para cubrir conceptos tales como, pago de contingencias
materializadas y demandas en contra del Estado por parte del inversionista privado,
adicional a la crisis financiera y ofras presiones macroeconémicos que ocurrieron en el
mencionado periodo en el pais.

Es asi como, con la expedicién de la Ley 448 de 1998, se cred el régimen de
obligaciones contingentes aplicable a entidades del Gobierno nacional y entidades
territoriales?’. Asi mismo, se implanté el FCEE que tiene por objeto atender las obligaciones
contingentes de las entidades estatales y, en este sentido, se determiné que la Direccién
General de Crédito Piblico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Piblico
es el érgano encargado de aprobar las valoraciones de dichas obligaciones, asi como sus
aportes al mencionado fondo. El objetivo principal del régimen de obligaciones contingentes
es contar con un marco de politica claro para su manejo basado en un criterio preventivo de
disciplina fiscal, en la medida en que se realizan provisiones preventivas de recursos en el
FCEE, con el fin de que la entidad contratante pague oportunamente la materializacién de
las obligaciones contingentes a su cargo, sin afectar otros rubros presupuestales.

Con el fin de reglamentar la Ley 448 de 1998 y la Ley 185 de 1995, se expidié el
Decreto 423 de 2001 (compilado en el Decreto 1068 de 2015). En dicho decreto, se

% Cifras en pesos constantes de 1998.
28 Cifras en pesos corrientes.

2 ley 448 de 1998. Articulo 1. Pardgrafo: para efectos de la presente ley se entiende por obligaciones
contingentes las obligaciones pecuniarias sometidas a condicion.

12



mencionan aspectos relevantes para el manejo de obligaciones contingentes tales como: (i)
sectores de riesgos, entre los que se destaca, la infraestructura de transporte que se desarrolla
a través de los contratos de concesién y de participacién privada mencionados en la Ley 185
de 1995, [ii) entidades estatales sometidas al régimen de obligaciones contingentes, {iii)
aspectos presupuestales, referente a la preparacién e inclusién de dichas contingencias
dentro del rubro de servicio de la deuda, (iv) aprobacién de la valoracién de obligaciones
contingentes por parte de la Direccién General de Crédito Piblico y Tesoro Nacional del
Ministerio de Hacienda y Crédito Piblico, y (v) disefio de plan de aportes al FCEE, el cual es
resultado de la valoracién de obligaciones contingentes.

Asi mismo, la seccién Il de dicho decreto reglamentario menciona la importancia de la
politica de riesgo contractual del Estado y define aspectos relevantes para el desarrollo y
aplicacién de la politica en mencién. En primer lugar, define que, las entidades estatales
deberdn someterse a la politica de riesgo contractual, en la cual se definen los principios,
pautas e instrucciones que determine el Gobierno nacional, para la estipulacién de
obligaciones contingentes a su cargo®. En segundo lugar, otorga al CONPES la facultad de
orientar y recomendar las directrices que deben seguir las entidades estatales al estructurar
proyectos, con participacién de capital privado en infraestructura y, de manera especifica,
en lo concerniente a los riesgos que puedan asumir contractualmente como obligaciones
contingentes a partir del principio que las entidades estatales deben asumir los riesgos que
se adecuen a su cardcter publico y segin su objeto social®'. Finalmente, otorga la
responsabilidad a las dependencias de planeacién de conceptuar sobre la adecuacién de
los contratos a la politica de riesgo contractual del Estado®2.

En cumplimiento de lo anterior, en el afio 2001, se expidieron los lineamientos de la
politica de riesgo contractual del Estado para proyectos de infraestructura en los que se
contaba con participacién privada, como era el caso de los sectores de transporte, energia,
comunicaciones y agua y saneamiento bdsico. En el Documento CONPES 3107 se
estipularon diez dreas de riesgos: construccién, comercial, operacién, financieros,
regulatorios, fuerza mayor, adquisicién de predios, ambiental, soberano o politico y
cambiario; asi mismo, se definieron los lineamientos de asignacién de las dreas de riesgo,
entre el sector pdblico y el inversionista privado. Por su parte, el Documento CONPES 3133
realizé una modificacién a los lineamientos derivada de obligaciones ambientales. Los

30 Decreto 423 de 2001. Articulo 15: De la politica de riesgo contractual del Estado.
31 Decreto 423 de 2001. Articulo 16: Del disefio de la politica de riesgo contractual del Estado.

32 Decreto 423 de 2001. Articulo 18: Del concepto de las dependencias de planeacién sobre adecuacién a la
politica de riesgo contractual del Estado.
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lineamientos mencionados aln se encuentran vigentes y siguen siendo aplicables a los
proyectos que se encuentran en etapa de estructuracién y ejecucidn.

A través de la Lley 1508 de 2012 y sus decretos reglamentarios, se reglamenté en
Colombia el esquema de APP. Bajo dicha norma, se estructuraron los proyectos de cuarta
generacién de concesiones viales y aeropuertos. Teniendo en cuenta el nuevo esquema de
participacién privada reglamentado en Colombia y la magnitud de los proyectos
estructurados, se observaron ciertas limitaciones en los lineamientos de politica de riesgo
contractual del Estado, por lo cual se expidieron el Documento CONPES 3760, el Documento
CONPES 3800 y el Documento CONPES 3807, con el fin de generar directrices actualizadas
y conseguir el desarrollo apropiado del programa de concesiones viales de 4G.

Por consiguiente, en dichos documentos se introdujeron lineamientos especificos
respecto a los riesgos asociados con cambios regulatorios, riesgo predial, riesgo comercial,
riesgo ambiental, riesgo de redes y riesgo financiero, con el fin de actualizarlos a la politica
de contratacién del pais. Es importante reiterar que dichos documentos CONPES aplican
Unicamente para proyectos priorizados en el documento de concesiones viales 4G y para el
sector aeroportuario.

En la Tabla 1 se muestra la evolucién de la politica en términos de proyectos de
infraestructura vial desde la tercera generacién de concesiones viales, firmadas en 2000
hasta la cuarta generacién de concesiones viales firmadas en 2013. Algunos de los
principales cambios son: (i) discriminar el riesgo de redes, teniendo en cuenta la complejidad
de esta actividad en la construccidn y compartir el sobrecosto asociado entre la entidad
contratante y el privado, y (ii) el cambio tributario se pacté como compartido, teniendo en
cuenta la historia reciente del pais de cambios en impuestos, por lo cual era necesario que
la entidad contratante otorgara una seguridad en la compensacién.

Tabla 1. Evolucién criterios de asignacion de riesgos infraestructura vial,

2000-2013
Riesao Tercera generacion Cuarta generacion
9 (2000) (2013)
Publico Privado Publico Privado
Peaijes e incremento de
tarifas (%) 100 100
Fuerza mayor no
asegurable (%) 100 100
Tréfico (%) 100 100
Vigencias Otros riesgos Vigencias Otros riesgos
Riesgo cambiario futuras en s futuras en s
46 cambiarios , cambiarios
6lares délares




Tercera generacion

Cuarta generacion

Riesgo (2000) (2013)
Publico Privado Pablico Privado
Parcial Parcial Parcial (sobr::c::tl:sl
Ambiental/predial (Gnicamente (Gnicamente (sobrecostos compartidos+
sobrecostos) gestién) compartidos) partio:
gestion)
Parcial Parcial
No se encontraba identificado areia (sobrecostos
Redes (sobrecostos i
separadamente compartidos| compartidos+
P gestion)
l(z/ls;eno y construccién 100 100
Cambio tributario (%) 100 Compartido Compartido
Financiacién (%) 100 100
Fuerza mayor
asegurable (%) 100 100

Fuente: Direccién General de Crédito Piblico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Piblico
(2019).

2.2. Justificacion

Tal como se ha expuesto anteriormente, la participacién privada en infraestructura se
ha enfocado principalmente en el sector vial. Sin embargo, recientemente las ciudades
capitales y los departamentos demandan el desarrollo de proyectos férreos para el transporte
de pasajeros, los cuales hardn parte del sistema de transporte masivo de pasajeros de la
ciudad y de la regién. Por su parte desde el Gobierno nacional, a través de la Ley 1753 de
2015, propuso la cofinanciacién de dichos sistemas incluyendo el componente férreo, en el
marco de la Ley 310 de 1996. Lo anterior con el fin de impulsar la estructuracién, la ejecucién
y la implementacién de este tipo de proyectos, fortalecer los sistemas de transporte publico,
asi como mejorar la calidad de vida, la productividad y las condiciones ambientales.

En respuesta al interés de adelantar proyectos de sistemas férreos de pasajeros
cofinanciados por la Nacién y en los que se involucren esquemas de participacién privada,
resulta fundamental emitir una politica de riesgo contractual del Estado que reconozca las
caracteristicas de este tipo de proyectos y de sus riesgos asociados.

En primer lugar, el desarrollo de este tipo de proyectos ocurre en cumplimiento de un
mandato legal, a través del cual el Estado se obliga a prestar el servicio piblico, dado que
es inherente a su finalidad social. En este sentido, es primordial utilizar los proyectos férreos
como un componente del sistema de transporte de las ciudades y regiones que permita el
mejoramiento en la movilidad, la calidad del aire y la productividad.



En segundo lugar, dichos proyectos implican costos de inversién fija y operacién
sustanciales; por tanto, se requiere un balance adecuado entre riesgo y retorno al
inversionista, de tal forma que este tipo de proyectos sean fécilmente financiables, promuevan
la competencia del sector privado, alineen los incentivos adecuadamente, se ejecuten de
manera efectiva y se cumplan los cronogramas.

En tercer lugar, es importante generar lineamientos claros para las entidades estatales
en relacién con los riesgos que pueden asumir en el marco de estos proyectos, de
conformidad con el objeto social para el cual la entidad fue creada.

Finalmente, el mercado de instrumentos financieros recientemente ha desarrollado
mecanismos de aseguramiento, tales como coberturas, garanh’os, seguros, entre otros, que
permiten al privado asumir mayor proporcién del riesgo y mitigarlo a través del uso de estos
mecanismos, en este tipo de proyectos.

Es asi como, los proyectos férreos de pasajeros difieren en varios puntos respecto a los
proyectos viales tradicionales, por lo cual la politica de riesgo contractual establecida en los
documentos CONPES requiere ser actualizada conforme al desarrollo de este tipo de
proyectos y a la realidad de la contratacién del pais. Actualmente, los lineamientos vigentes
y aplicables no contemplan las particularidades que podrian presentarse en estos proyectos.
A continuacién, se presentan algunos ejemplos:

e En primer lugar, la prestacién del servicio piblico de pasajeros depende en gran
medida de las politicas aplicables por parte de la entidad estatal, la cual tiene
influencia directa sobre la demanda del servicio de transporte piblico, por lo tanto, el

inversionista privado no tiene manejo sobre este riesgo.

e Ensegundo lugar, en aras de contribuir al desarrollo del proyecto y minimizar los costos
de transferencia de riesgos, en algunos casos la entidad pdblica puede encargarse de
la obtencién de los predios para el proyecto, por lo cual, en ciertos eventos podria ser
més eficiente que el inversionista reciba la gestién predial terminada en lugar de
ocuparse de ella.

e Finalmente, ante cambios normativos, especialmente en aspectos tributarios, resulta
necesario analizar la posibilidad de otorgar mayor certidumbre al inversionista privado
en caso de ocurrir dichas modificaciones.

De esta forma, las entidades territoriales en cabeza de quien actie como la entidad
contratante, asumirdn los riesgos conforme al objeto para el cual fueron creadas y transferirdn
aquellos riesgos que el sector privado estd en capacidad de controlar y gestionar. Es
importante mencionar que una adecuada asignacién de riesgos optimiza el uso de los



recursos publicos, promueve la competencia y la participacién del sector privado en
proyectos de interés nacional.

3. DEFINICION DE LOS LINEAMIENTOS PARA LA DISTRIBUCION DE RIESGOS

En la presente seccién se presenta la politica de riesgo contractual del Estado para los
proyectos férreos de pasajeros cofinanciados por la Nacién, de acuerdo con los términos
establecidos en el Decreto 423 de 2001 (compilado en el Decreto 1068 de 2015). En
particular, los lineamientos se orientan a entregar a las entidades estatales los riesgos propios
de su cardcter pdblico y del objeto social para el cual fueron creadas y autorizadas.

3.1. Obijetivo

Establecer los lineamientos de politica de riesgo contractual del Estado para los
proyectos férreos de pasajeros cofinanciados por la Nacién®, con el fin de orientar a las
entidades estatales en la asuncién de los riesgos conforme a su carécter piblico y el objeto
social autorizado.

3.2. Esquema de distribucién de riesgo contractual del Estado para proyectos
férreos de pasajeros cofinanciados por la Nacién

Los lineamientos de politica de riesgo contractual del Estado para proyectos férreos de
pasajeros serdn aplicables para todos los contratos que: (i) cuenten con participacion
privada, y (i) hayan sido cofinanciados por la Nacién. A partir de estos lineamientos ciertos
riesgos quedardn en cabeza de la entidad publica, entendida como la entidad contratante®.
En ningln caso se entenderd que todos o algunos de los riesgos quedardn en cabeza del
Gobierno nacional, lo anterior en concordancia con los convenios de cofinanciacién, en los
cuales se limitan explicitamente los montos fijos de aportes por parte de la Nacién y se
establecen las condiciones y los plazos previos para realizar los mismos.

A continuacién, se presentan los lineamientos para la asignacién de las diferentes dreas
de riesgo aplicables a los proyectos férreos de pasajeros cofinanciados por la Nacién.

33 En el caso de estos proyectos bajo el esquema de APP, estos lineamientos solo serdn aplicables para iniciativas
publicas.

34 E| aporte del Gobierno nacional al proyecto férreo de transporte de pasajeros se delimita a lo pactado en el
convenio de cofinanciacién del sistema, donde se establecen los montos, plazos y compromisos de las partes
Nacién, entidad territorial y ente gestor. Si el monto de la Nacién se encuentra delimitado a un monto fijo de
vigencias futuras, no se entenderd que los riesgos a cargo del piblico quedardn en cabeza del Gobierno nacional.
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3.2.1. Riesgo comercial

El riesgo comercial se define como los efectos favorables y desfavorables sobre los
ingresos generados por los proyectos derivados del (i) nimero real de pasajeros que utilicen
el sistema de transporte férreo, v (ii) recaudo efectivo de las tasas y cargos aplicables por el
uso de la infraestructura. Este tipo de riesgo le serd asignado al inversionista privado en caso
de que los ingresos del proyecto férreo dependan de su gestiéon comercial, de su nivel de
informacién respecto a los ingresos o del comportamiento de la demanda del sistema, o que
tenga a su cargo la operacién del sistema sin que la entidad contratante interfiera en las
condiciones de la prestacién del servicio®.

En caso de que los ingresos del proyecto férreo dependan de la gestién de la entidad
contratante o de las politicas del sistema de transporte masivo en general®®, incluyendo el
caso en que el componente férreo se integre al sistema de transporte masivo de la ciudad o
departamento, este riesgo podrd ser compartido o asumido por la entidad contratante. Asi
mismo, en caso de que los ingresos del sistema no se constituyan como una fuente directa de
remuneracién al inversionista privado, serd la entidad contratante quien asuma el riesgo de
la variacién de los recursos recaudados para el pago de la remuneracién al inversionista
privado.

Dentro de esta drea de riesgo se incluyen también los riesgos de (i) variacién en los
ingresos de explotacién comercial, diferentes a tarifas, el cual se encuentra a cargo del
inversionista privado, entendiendo que cuando se pacte una distribucién de los ingresos por
explotacién comercial entre el inversionista privado y la entidad estatal, cada uno asumiré el
aumento o reduccién del ingreso en su respectiva proporcidn, sin que se entienda que la
entidad contratante cubrird los costos asociados a la generacién de dicho ingreso; (i)
evasién®, que se asigna al inversionista privado, bajo la premisa de que es quien se
encuentra a cargo de la definicién e instalacién de la configuracién final de las barreras
fisicas de acceso y de las demds medidas tendientes a evitar el acceso de pasajeros sin
activacién del medio de control de acceso. Excepcionalmente, cuando la entidad contratante
compruebe que se han implementado todas las condiciones de seguridad y las medidas de
control, pero el comportamiento ciudadano, como consecuencia de una situacién

35 Las condiciones se podrian referir a frecuencias de material rodante, nuevas rutas, entre ofros.

36 Se entenderd que la gestién comercial depende de la entidad contratante cuando sea esta u otra autoridad
competente quien fije las frecuencias del sistema de transporte.

% Evasién se define como el ingreso al sistema sin activacién del medio de control de acceso, por lo cual no
genera cobro al pasajero.



1%, conlleve a altos niveles de evasién®’, este riesgo podrd ser

extraordinaria tempora
compartido por la entidad contratante; (iii) riesgo de fraude??, que generalmente se asigna
a quien se encuentre a cargo del recaudo de los ingresos del proyecto. Si el inversionista
privado, dentro del alcance del contrato, se encuentra a cargo del recaudo de los ingresos,
deberd asumir la eventual materializacién del riesgo de fraude; por el contrario, si el recaudo
del proyecto férreo se encuentra a cargo de un tercero diferente al inversionista privado del
contrato, el riesgo quedard en cabeza de la entidad contratante, quien a su vez podrd

transferirlo a su tercero contratista encargado de la funcién de recaudo.

3.2.2. Riesgo de diseio

El riesgo de disefio estd asociado a los efectos favorables y desfavorables sobre los
costos, plazos y cantidades de obra, derivados de la elaboracién inicial, modificaciones o
ajustes de los estudios y disefios del proyecto, que deban realizarse para asegurar las
especificaciones técnicas en las actividades e intervenciones a realizar por el inversionista
privado, dadas las caracteristicas del proyecto y la ejecucién del contrato. Este riesgo estard
a cargo del inversionista privado, teniendo en cuenta que serd el encargado de ejecutar los
estudios y disefios, y por ello, cuenta con una mayor capacidad de gestién y administracién.

De lo anterior, se exceptian los siguientes casos:

(i) Los cambios en disefio que resulten de una decisién unilateral de la entidad
contratante de modificar las especificaciones técnicas del contrato.

(ii) Los cambios en disefio que resulten de una decisién unilateral de la entidad
contratante por razones no imputables al privado.

(i)  Los cambios en disefio que sean consecuencia del trdmite de licencias y permisos
requeridos para el desarrollo del proyecto, que impliquen una modificacién en el
alcance de las especificaciones técnicas.

3.2.3. Riesgo de construccion

Se refiere a los factores que conlleven a que se generen efectos favorables o
desfavorables sobre los costos y plazos para: (i) la construccién y puesta en funcionamiento
de las obras, y (i) la provisién, instalacién y puesta en funcionamiento de los equipos del

38 Se entiende por situacién extraordinaria: asonadas, disturbios, acciones en masa que puedan afectar la
operacioén, entre otras.

39 Los pardmetros para determinar esta variable deberdn ser definidos por la entidad contratante.

“0 Fraude se entiende como acceso al sistema mediante el uso de medios fraudulentos (p.ej. clonacién de tarjetas)
que permitan el ingreso al sistema mediante el control de acceso permitido, pero sin generar cobro.
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proyecto, incluyendo el material rodante. A continuacién, se describen los factores

comprendidos en este riesgo.

Cantidades de obra: las actividades a realizar por el inversionista privado, incluyendo
el traslado y proteccién de redes, con el objetivo de cumplir las especificaciones
técnicas requeridas contractualmente, requieren mayores o menores cantidades de
obra a las previstas inicialmente por este, incluyendo las asociadas a las condiciones
geotécnicas del proyecto.

Precios: los precios de los insumos requeridos para adelantar las labores de
construccién, incluyendo el traslado y proteccién de redes, bien sea en moneda local
o moneda extranjera, pueden presentar variaciones con respecto a los previstos
inicialmente. Lo anterior incluye fluctuaciones positivas o negativas independientemente
de su magnitud.

Plazo: sucede cuando la obra se realiza en un tiempo distinto al inicialmente previsto.
Lo cual se traduce en mayores o menores costos durante el plazo adicional en que se
terminardn las intervenciones*'.

Suministro de equipos: el suministro, la instalacién, el montaje, las pruebas, puesta en
funcionamiento de los equipos, los sistemas férreos (p.ej. alimentacién eléctrica,
sefializacién, control de trenes, comunicacién, equipos correspondientes a la
arquitectura de recaudo y ofros), incluyendo el material rodante, asi como el costo de
las garantias obligatorias y las interfaces e integracién de equipos o adecuada
infegracién de los diferentes sistemas férreos, material rodante e infraestructura.

Disponibilidad de insumos y tecnologias necesarias: se entiende como la obtencién
oportuna de los insumos, equipos, materiales, tecnologias entre otros, para realizar las
labores asociadas a la construccién.

Licencias y permisos: obtencién y cumplimiento de licencias, permisos o autorizaciones
para llevar a cabo las actividades de construccién, diferentes a los estipulados en la
seccién Riesgo ambiental, social y de patrimonio cultural. Incluye la gestién y los costos
asociados.

Estos riesgos deben ser transferidos al inversionista privado, en vista de su mayor

experiencia, conocimientos y capacidad de manejo sobre el valor de la inversién, lo cual

41 Excluye el evento previsto en la seccién Fuerza mayor respecto del tratamiento de costos ociosos.
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tiene relacién directa con el lucro de la actividad para el cual fue contratado. Lo anterior
supone que el constructor cuenta con informacién suficiente para realizar el costeo y buscar
los mecanismos adecuados para la mitigacién del riesgo, con el fin de dar continuidad al
proyecto y cumplir los plazos previstos contractualmente®?. Adicionalmente, al tener a su
cargo el riesgo de disefio, le permite al inversionista privado un mayor manejo de los
supuestos, programas, planes y costos asociados a la realizacién de las obras e
intervenciones, incluyendo el traslado y proteccién de redes, en concordancia con los mismos
disefios que el inversionista privado ha propuesto.

No obstante, en los casos en que la entidad contratante tenga a su cargo o pague a
precios unitarios alguna de las actividades asociadas a la construccién, de manera
excepcional la entidad contratante podrd compartir o asumir como riesgo a su cargo,
Unicamente las cantidades de obra ejecutadas y los disefios asociados que se generen como
consecuencia de dichas actividades*®. Bajo este escenario la variacién en precios de los
insumos requeridos en las actividades que se encuentran a cargo de la entidad contratante o
que se pagan como actividades a precios unitarios continuardn a cargo del inversionista
privado.

En caso de que los pagos unitarios mencionados hagan parte de los componentes
incluidos en la retribucién, se recomienda que contractualmente se pacte la obligacién de
cumplir con la remuneracién por precios unitarios a cargo de la entidad contratante.

Como una buena préctica se deberia contar con estudios a nivel de factibilidad en el
marco de lo establecido en la Ley 1682 de 20134, con el fin de evitar sobrecostos; asi como
el cumplimiento de los requisitos de experiencia por parte del inversionista privado respecto
a las actividades de disefio, construccién y operacién.

3.2.4. Riesgo predial

Este riesgo estd relacionado con el costo de los predios*®, su disponibilidad oportuna
y la gestién necesaria para su adquisicién, vigilancia y defensa juridica. La gestién,

42 Contractualmente se recomienda definir el alcance de las obras con las que deberd cumplir el inversionista
privado, asi como los plazos con los que debe cumplir.

43 Un ejemplo relacionado puede ser las cantidades de obra en traslado y proteccién de redes o reparaciones
y adecuacién de desvios.

44 Por la cual se adoptan medidas y disposiciones para los proyectos de infraestructura de transporte y se
conceden facultades extraordinarias.

45 Dentro del costo de los predios, se incluyen las compensaciones socioeconémicas.
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disponibilidad y adquisicién de los predios requeridos en el contrato deberd estar a cargo
del inversionista privado, incluyendo los sobrecostos y sobre plazos asociados a estas
obligaciones*®; sin perjuicio de que en caso de que no se cuente con informacién confiable
respecto al comportamiento de los precios de los predios o con las herramientas necesarias
para adelantar procesos de enajenacién voluntaria y expropiacién, la entidad estatal pueda
compartir el riesgo de sobrecosto en la compra de predios. En todo caso, el inversionista
privado deberd asumir todos los costos asociados con la vigilancia y tenencia de los predios
que reciba; asi como de su defensa juridica por causas posteriores a dicha recepcién.

la entidad contratante podrd optar por adelantar un programa de adquisicién o
recuperacién de los predios requeridos en el proyecto, siempre y cuando se verifique que la
entidad contratante u otra entidad piblica cuenta con experiencia demostrada en la
adquisicién de los predios en condiciones mds eficientes para el proyecto®. Bajo este
escenario, la entidad contratante compartird o asumird la gestién, compra y entrega de
dichos predios al inversionista privado. Ademds, se deberdn pactar contractualmente las
fechas maximas de entrega de cada uno de los predios por parte de la entidad contratante,
y la obligacién del inversionista privado de recibir los predios en las condiciones en que se
pacten en el contrato. En este caso, cuando posterior a la firma del contrato, se identifique la
necesidad de predios adicionales para la ejecucién del proyecto*®, por regla general la
gestién y compra de dichos predios serd asumida por la entidad contratante; sin perjuicio de
que el inversionista privado pueda asumir o compartir con la entidad contratante la gestién
y los sobrecostos de los predios en caso de que cuente con informacién confiable respecto al
comportamiento de sus precios o la experiencia para su gestiéon y adquisicidn.

Asi mismo, serd transferido al inversionista privado en su totalidad el riesgo de gestién,
compra y sobrecosto en los predios y otras dreas que no serdn objeto de reversién a la
entidad contratante®.

3.2.5. Riesgo ambiental, social y de patrimonio cultural

Se refiere a los efectos favorables y desfavorables asociados con los costos y
sobrecostos efectivos de la obtencién y cumplimiento de todas las licencias, permisos o

46 Excluye el evento previsto en la seccién Fuerza mayor, respecto del tratamiento de costos ociosos.

4 la entidad contratante podrd asumir la gestién, compra y entrega de predios directamente o a través de
convenios suscritos con entidades del sector piblico.

48 Debe cumplir la condicién que sean estrictamente necesarios para la ejecucién del proyecto.

49 Por ejemplo: localizacién frentes de obras, localizacién temporal o definitiva de materiales, entre otros.
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autorizaciones de cardcter ambiental, asi como los permisos para la utilizacién o la
infervencién en bienes de interés cultural (BIC) necesarios para el proyecto®°, tanto aquellos
relacionados con el costo y sobrecosto de las actividades requeridas para la gestidn ante las
autoridades, como aquellos relacionados con el cumplimiento de las obligaciones o
compensaciones derivadas de dichas licencias, permisos o autorizaciones. Asi mismo, se
incluyen las compensaciones sociales a las que haya lugar en el desarrollo del proyecto. Este
riesgo deberd ser tratado de acuerdo con las siguientes reglas:

(i). Cuando se cuente con la licencia, permiso o autorizacién debidamente expedido
y notificado, previo al cierre del plazo para la recepcién de las ofertas, el inversionista
privado asumird a su cuenta y riesgo los costos y sobrecostos de las compensaciones
ambientales y sociales, y de los permisos para la utilizacién o la intervencién en BIC,
pactados contractualmente o de los establecidos en las licencias, permisos o
autorizaciones a los que haya lugar. De manera similar, cuando el inversionista
decida unilateralmente generar cambios a la licencia, permiso o autorizacién u
obtener una nueva licencia, permiso o autorizacién, deberd asumir los costos y
sobrecostos derivados de las mismas.

(ii). Lo gestidn, los costos y sobrecostos se encontrardn a cargo del inversionista
privado cuando no se cuente con la licencia, permiso o autorizacién debidamente
expedido, nofificado o publicado con anterioridad al cierre del plazo para la
recepciéon de las ofertas. Sin embargo, la entidad contratante podrd asumir
parcialmente, el riesgo de los sobrecostos por las compensaciones ambientales y
sociales asociadas con dichas licencias, permisos o autorizaciones, incluyendo los
permisos para la utilizacién o la intervencién en BIC: (i) siempre que considere que el
inversionista privado no cuenta con herramientas o informacién suficiente para asumir
dicho riesgo, o (i) cuando la entidad contratante asuma la responsabilidad por la
obtencién de las licencias, permisos o autorizaciones para las intervenciones en BIC,
asi como el cumplimiento de las obligaciones que se deriven de las mismas.

(iii). Cuando la entidad contratante haya verificado e indicado (en cualquier etapa
del proceso de contratacién) que, de acuerdo con la normatividad vigente, el proyecto
no requiere licencia ambiental o un permiso especifico, la entidad contratante podré
asumir el riesgo de su obtencién (incluyendo la asuncién de los costos de su obtencién
y las compensaciones ambientales y sociales), Unicamente en el caso de que la
autoridad ambiental exija tal licencia ambiental o permiso ambiental con
posterioridad al cierre del plazo para la recepcién de las ofertas del proceso de
seleccién. Lo anterior, sin perjuicio de que en este evento la obtencién y los
sobrecostos de las compensaciones ambientales y sociales, mencionadas
anteriormente, pueda ser compartido con el inversionista privado.

%0 |a entidad contratante podrd optar por adelantar las intervenciones en BIC, en cuyo caso compartird o asumird
la gestién de los permisos o autorizaciones requeridos.
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(iv). Para los eventos descritos en los numerales (i) y (iii) de esta seccién, en caso de
que las autoridades ambientales supediten la obtencién de una licencia, permiso o
autorizacién a la ejecucién de obras o actividades no previstas en las especificaciones
técnicas del contrato, los costos serén asumidos por la entidad contratante.

3.2.6. Riesgo de operaciéon y mantenimiento

El riesgo de operacién y mantenimiento se refiere a los costos efectivos y las cantidades
de las labores, insumos, equipos, pdlizas y demds componentes utilizados en este aspecto,
asi como para la prestacién del servicio de transporte a los usuarios. Este riesgo suele tener
una relacién estrecha con el comportamiento de ciertos componentes del Riesgo comercial
del que trata en la seccién respectiva de este documento.

Debido a que el inversionista privado suele tener bajo su control la totalidad de la
operacién y el mantenimiento de la infraestructura y como obligacién de resultado la
prestaciéon del servicio de transporte en las condiciones previstas en el contrato, este riesgo
debe serle asignado en su totalidad. Se incluyen la gestién y costos asociados a licencias,
permisos o autorizaciones para llevar a cabo las actividades de operacién y puesta en
marcha del sistema, diferentes a los estipulados en la seccién Riesgo comercial.

No obstante, cuando las frecuencias y el uso por parte de los usuarios del material
rodante del proyecto dependan de decisiones de la entidad estatal contratante u otra entidad
pUblica, la entidad contratante podrd introducir, entre otros, componentes de pago variable
en la retribucién que atiendan al movimiento efectivo de dicho material rodante’’;
especialmente, cuando dicha entidad estatal haya asumido aspectos del Riesgo comercial
del que trata la seccién respectiva de este documento.

En los casos en que las actividades asociadas a la construccién de la infraestructura
del proyecto férreo se encuentren integradas con la operacién y puesta en marcha del
proyecto férreo, se recomienda pactar una obligacién en el contrato, en la cual el
inversionista privado deberd asegurarse de que todos los componentes del proyecto sean
compatibles y asumir todos los potenciales efectos de las interfaces técnicas a las que haya
lugar. En caso contrario, la entidad contratante serd la encargada de gestionar la mitigacién
de este evento.

3.2.7. Riesgo cambiario

El riesgo cambiario se refiere a los efectos favorables o desfavorables derivados de
una eventual variacién de los flujos de un proyecto, debido a que sus ingresos y egresos

51 Por ejemplo, el pago variable al inversionista privado por kilémetro recorrido del material rodante.
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estédn denominados o dependen del comportamiento de la tasa de cambio frente a monedas
distintas al peso colombiano. Este riesgo se debe asignar al inversionista privado.

En este sentido, se recomienda el uso de instrumentos financieros como coberturas,
garantias o seguros, entre ofros, con el fin de mitigar el riesgo cambiario descrito en esta
seccion.

No obstante, en caso de que la incorporacién de los instrumentos financieros descritos
anteriormente eleven sustancialmente el costo o dificulten la viabilidad financiera del
proyecto, o cuando la entidad contratante cuente con fuentes de recursos en otras monedas,
esta podrd determinar en el contrato un cubrimiento de este riesgo en lo referente a la
variacién de la tasa de cambio del peso colombiano con otra moneda o la variacién del
indice inflacionario del pais de la moneda extranjera, en los siguientes eventos: (i) la
actualizacién de la porcién de la remuneracién que se encuentra expresada en una moneda
diferente al peso colombiano, o (i) la entrega directa de la remuneracién en otra moneda
distinta al peso colombiano.

3.2.8. Riesgos econémicos

Por riesgos econdmicos se entienden los efectos favorables y desfavorables derivados
de la variacién de (i) los indicadores econémicos colombianos o de los paises de donde sea
originario el inversionista privado o sus accionistas, y (ii) el poder adquisitivo del peso o de
cualquier ofra moneda, con efectos en cualquier flujo del proyecto. La totalidad de efectos
asociados con estos riesgos deben ser asumidos por el inversionista privado.

En este sentido, se recomienda el uso de instrumentos financieros que mitiguen el riesgo
de cambios en las variables e indicadores econémicos. Sin embargo, en caso de que la
incorporacién de dichos instrumentos financieros eleven sustancialmente el costo o dificulten
la viabilidad financiera del proyecto o la entidad contratante cuente con coberturas naturales
por sus fuentes de ingresos, esta podrd pactar en el contrato un cubrimiento respecto a (i) el
comportamiento del indice de precios al consumidor (IPC) que se utiliza para la
actualizacién®? de la remuneracién establecida contractualmente con el inversionista privado
o (ii) la variacién de precios de los componentes de una canasta de costos que se utilice para
la actualizacién®® de ciertos pagos asociados a la remuneracién del inversionista privado
durante la etapa de operacién y mantenimiento.

%2 Se refiere a la actualizacién de valores expresados en pesos constantes de un periodo especifico hasta la
fecha de giro de la remuneracién al inversionista privado.

33 Se refiere a la actualizacién de valores expresados en pesos constantes de un periodo especifico hasta la
fecha de giro de la remuneracién al inversionista privado.

25



3.2.9. Riesgos financieros y de liquidez

El riesgo de financiacién se refiere a los efectos favorables y desfavorables derivados
de (i) la no obtencién de los montos de financiacién requeridos; (i) las condiciones de
financiacién, es decir, los costos efectivos de la consecucién de la financiacién necesaria
para el proyecto, en términos de montos, plazos, intereses y comisiones; (i) la composicidn
de las fuentes de financiacién del inversionista privado; y (iv) la variacién del monto de
financiacién necesario para la ejecucién del contrato. Adicionalmente, se incluyen los efectos
favorables o desfavorables respecto de la liquidez en general y en relacién con el momento
en que el inversionista privado debe invertir los recursos del proyecto frente a aquel en que,
de acuerdo con el contrato respectivo, dicho inversionista tiene derecho a recibir los
componentes de la retribucién®. El riesgo de financiacién y liquidez debe asignarsele al
inversionista privado.

Con el fin de generar mayor certidumbre en el pago del servicio de la deuda y facilitar
la obtencién de la financiacién en condiciones mds favorables en términos de plazos,
periodos de gracia y tasas de interés, la entidad contratante podrd disefiar un soporte de
liquidez dnicamente durante los periodos de estrechez de flujo de caja libre.

Adicionalmente, la entidad contratante podré asumir la insuficiencia de los recursos de
las subcuentas del patrimonio auténomo, que tienen como objeto cubrir obligaciones
necesarias para la ejecucién del contrato y en las que esta incida directamente en el costo
de la contratacién®®.

3.2.10. Riesgo de cambio regulatorio

Por riesgo regulatorio se entiende los efectos favorables y desfavorables derivados de
la variacién del ordenamiento juridico con posterioridad al cierre del plazo para recepcién
de la oferta del inversionista privado dentro del proceso de seleccién. Este riesgo deberd ser
tratado de acuerdo con las siguientes reglas:

(i). Cualquier cambio regulatorio que fenga como efecto la modificacién de las
especificaciones técnicas serd asumido por la entidad contratante®, siempre que esta
notifique al inversionista privado que debe implementar los cambios previstos en las

nuevas normas. Dicho cambio incluird las variaciones en las especificaciones

54 En este riesgo se incluyen los costos en que incurre el concesionario para convertir un componente de la
retribucién iliquido, en recursos liquidos (p.ej. pago de la retribucién en titulos transables en el mercado de
capitales).

55 Por ejemplo, las subcuentas de interventoria y supervisién, soporte contractual.

%6 Dentro del cambio en especificaciones técnicas se entiende incluido el cambio en tecnologias de recaudo,
que modifiquen las condiciones pactadas en el contrato.
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estipuladas contractualmente, asi como la solicitud de las nuevas obras y sus disefios,
decididos por una autoridad gubernamental o la entidad contratante de manera
unilateral. Para tal propésito, el contrato deberd establecer los instrumentos mediante
los cuales la entidad contratante cubrird dichos cambios, en caso de que estos generen
sobrecostos para el inversionista privado. En caso de que dicho cambio no implique
mayores costos, de acuerdo con lo contractualmente establecido para el inversionista
privado, este deberd aplicar las nuevas especificaciones técnicas obligatoriamente.

(i). Asi mismo, se deben considerar los efectos econémicos para el inversionista privado
derivados de modificaciones de normas de cardcter legal o actos administrativos que
modifiquen las normas aplicables vigentes a cada contrato por medio de las cuales: (i)
se creen o eliminen tributos con posterioridad al cierre del plazo para la recepcién de
las ofertas®’, (ii) se modifiquen los elementos de los tributos existentes con posterioridad
al cierre del plazo para la recepcién de las ofertas®®. Estos efectos serén compartidos
entre las partes de la siguiente manera:

= Si el efecto favorable o desfavorable para un determinado afio gravable (enero-
diciembre) es menor o igual al limite establecido en cada contrato, debe ser asumido
por el inversionista privado.

= Si el efecto es desfavorable para un determinado afio gravable (enero-diciembre) y
mayor al limite establecido en cada contrato, el inversionista privado podrd
solicitarle a la entidad contratante que se le reconozca la compensacién pactada
contractualmente. En caso contrario, si el efecto es favorable para un determinado
afo gravable (enero-diciembre) y mayor al limite establecido en el contrato, la
entidad contratante podrd solicitarle al inversionista privado que se le reconozca
como compensacién el valor que exceda el limite pactado contractualmente.

* La entidad contratante deberd establecer explicitamente los pardmetros necesarios
para el célculo del efecto de este riesgo en el contrato. Se recomienda que la entidad

%7 Bajo esta definicién se podrén incluir aranceles de aduana, tasa o sobretasa asociada a normatividad
aduanera dnicamente en lo relacionado con material rodante, maquinaria, equipos (incluyendo sistemas férreos
de pasajeros y sistemas internos de comunicacién para la operacién que incluye las comunicaciones entre el
puesto de comando y control, el patio taller, las estaciones y los trenes) y repuestos asociados con el material
rodante y la maquinaria. Asi mismo, los impuestos a la némina (incluyendo lo referente al sistema de seguridad
social integral).

58 fbidlem.
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estatal incluya contractualmente la obligacién a cargo del inversionista privado de

entrega de la informacién necesaria anualmente para realizar el céleulo.

(iii). En el caso de que el proyecto prevea que el inversionista privado recaude los ingresos

asociados a la prestacién del servicio, y las tarifas pagadas por los usuarios de la
infraestructura férrea afecten directamente la remuneracién del concesionario, la
entidad contratante asumird los efectos desfavorables de un cambio en la estructura
tarifaria o en su férmula de actualizacién, respecto a lo pactado en el contrato®.

Los riesgos que se deriven de cambios regulatorios diferentes a los previstos en los

numerales anteriores estardn a cargo del inversionista privado.

3.2.11. Fuerza mayor

los eventos eximentes de responsabilidad corresponden a cualquier evento®,

circunstancia o combinacién de eventos o circunstancias fuera del control razonable de la

parte que lo invoca, que afecte en forma sustancial y adversa el cumplimiento de las

obligaciones derivadas del contrato respectivo, respecto de las cuales se invoca; después de

haber efectuado todos los actos razonablemente posibles para evitarlo. Dentro del concepto

de evento eximente de responsabilidad se entiende incorporada la fuerza mayor.

().

Ante la ocurrencia de eventos no asegurables, en condiciones razonables de mercado:
la entidad contratante deberd asumir el dafio emergente, entre los que se incluyen las
reparaciones de la infraestructura, asi como los costos ociosos de mayor permanencia
de obra®', siempre y cuando se demuestre que los recursos para desarrollar las
actividades de construccién quedaron sin posibilidad de movilizarse o utilizarse,
durante la ocurrencia del evento eximente de responsabilidad. Igualmente, se podrdn
cubrir los mayores costos financieros generados por el evento eximente de
responsabilidad. En ningin caso se incluird lucro cesante dentro de las compensaciones
a cargo de la entidad contratante.

%9 Cambio en el esquema tarifario entendido como diferencia entre tarifa técnica y tarifa usuario, en términos
de la ley aplicable.

%0 Se incluyen acto bélico, golpe de estado, hallazgo arqueolégico, descubrimiento de yacimientos, entre otros.

61 Por ejemplo, los mayores costos de equipos en los que incurrié el inversionista privado por el periodo que
| Y
quedaron paralizados debido a la ocurrencia del evento.
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(ii). Cuando el evento sea susceptible de ser asegurable, el inversionista privado deberd
asumir los costos asociados con la reconstruccién de la infraestructura a su estado
previo a la ocurrencia del evento eximente de responsabilidad.

Adicionalmente, en el caso de que la ocurrencia de un evento eximente de
responsabilidad impida al inversionista privado concluir ciertas obras del proyecto dentro de
los plazos mdximos previstos en el contrato, la entidad contratante podrd introducir
mecanismos mediante los cuales reconozca al inversionista privado una porcién de la
remuneracién correspondiente al avance de obra®2.

Las obligaciones contingentes que se deriven de cualquiera de estos riesgos y que sean
pactadas en el contrato, no serdn susceptibles de ser pagadas a través del FCEE.

3.3. Mecanismos de compensacion de riesgos a cargo de la entidad estatal

Para la atencién de las obligaciones contingentes, entendidas como aquellas en virtud
de las cuales alguna de las entidades sometidas al régimen de la Ley 448 de 1998, estipula
contractualmente a favor de su contratista, el pago de una suma de dinero, determinada o
determinable a partir de factores identificados, por la ocurrencia de un hecho futuro e
incierto%®, y conforme a la normatividad vigente (Decreto 423 de 2001 y Ley 1753 de 2015),
se definen los siguiente mecanismos: el mecanismo de primera instancia autorizado para la
atencién de obligaciones contingentes es el FCEE, creado por la Ley 448 de 1998. En
segundo lugar, se podré hacer uso de las subcuentas creadas al interior del patrimonio
auténomo vy, en tercer lugar, el presupuesto de la entidad contratante.

Para el caso especifico del cambio regulatorio, en particular, de cambio en el esquema

tarifario, se podrd hacer uso de los Fondos de Estabilizacién Tarifario (FET)%4, Gnicamente en

términos de la compensacién del diferencial entre la tarifa técnica y la tarifa usuario.

la entidad estatal contratante serd la encargada de asumir las obligaciones
contingentes y riesgos con cargo a sus recursos, sin que en ningln caso se entienda que la
Nacién serd aportante al FCEE o entregard alguna garantia adicional para la cobertura de
los riesgos que contractualmente se ha pactado con el inversionista privado.

62 Solo aplicard este reconocimiento cuando se verifique que la causa de la imposibilidad de terminacién de la
obra no es de ninguna manera afribuible al inversionista.

%3 Decreto 423 de 2001. Articulo 6.
¢4 Creados por el articulo 33 de la Ley 1753 de 2015 o aquellas que lo modifiquen o sustituyan.
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4. RECOMENDACIONES

El Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico, el Ministerio de Transporte y el

Departamento Nacional de Planeacién recomiendan al Consejo Nacional de Politica
Econémica y Social (CONPES):

1.

Aprobar los lineamientos de politica de riesgo contractual del Estado para proyectos
de sistemas férreos de pasajeros cofinanciados por la Nacién.

Solicitar a las entidades estatales contratantes que, en aplicacién de la Ley 448 de
1998, respecto a las metodologias de valoracién de obligaciones contingentes,
actualmente aprobadas por la Direccién General de Crédito Piblico y Tesoro
Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico, remitan el plan de aportes al
Fondo de Contingencias de las Entidades Estatales, cuando a ello haya lugar.

Solicitar a las entidades estatales el seguimiento periédico, una vez al afo, de las
obligaciones contingentes pactadas, con el fin de actualizar los aportes al Fondo de
Contingencias de las Entidades Estatales.

Solicitar a las entidades estatales contar con los recursos suficientes para cubrir las
actualizaciones al momento del giro de los componentes de la remuneracién al
inversionista privado (p.ej. indice de precios al consumidor, tasa representativa del
mercado, variacién en precios de la canasta de costos).

Solicitar a las entidades estatales que, en el marco de la asuncién del riesgo de
cambio regulatorio, definan en el contrato la metodologia apropiada para calcular la
compensacién o beneficio a su cargo. De esta manera, la entidad contratante podré
garantizar un balance adecuado entre la asuncién del riesgo y el objeto social para
el que fue creada.

Solicitar a las entidades estatales definir, explicitamente en los contratos, la
metodologia para aquellos riesgos que pueden ser compartidos entre la entidad
contratante y el inversionista privado, manteniendo la premisa de transferir la porcién
del riesgo que tiene relacién directa con la actividad que el inversionista privado
desarrollard y el lucro econdmico de dicha actividad.
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