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Introduccion

En la Duodécima Edicion se presenta in-
formacion relevante sobre el avance de los
principales proyectos de infraestructura del
pais. Ademds, se presentan las actualizacio-
nes de las metodologias WACC y ASG+R con
miras a fortalecer la estructuracion y el segui-
miento de los proyectos concesionados. Asi-
mismo, se aborda la actividad asociada al
Fondo de Contingencias de las Entidades Es-
tatales (FCEE) correspondiente al segundo
semestre de 2025.
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Avanza winfraestructura
de la N inén

La infraestructura en Co-
lombia continia consoli-
ddndose como un motor
de competifividad vy
desarrollo, con proyectos
estratégicos que impul-
san la movilidad, fortale-
cen la conectividad vy
afraen inversidn nacional
e internacional.

Durante el segundo se-
mestre del 2025 avanza
la cofinanciacién del Re-
giotram del Norte consoli-
ddndose como un pro-
yecto ferroviario estraté-
gico para la movilidad
limpia, la competitividad
y la infegraciéon regional
entre Bogotd y la Saba-
na. Serd un tren 100%
eléctrico reduciendo 136
mil toneladas de CO2 al
ano vy la inversion estima-
da asciende a 15.4 billo-
nes de pesos. (Min Trans-
porte, 2025).

Respecto a los proyectos
de cuarta generacioén,
con inversiones totales
por $65.,6 billo-
nes en CAPEX y una ejec
ucion del 92,38% (ANI,
2025a) se evidencia, un
avance considerable en
proyectos como Neiva
Mocoa Santana, Autopis-
ta Conexién Norte, Popa
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ydn Santander de Quili-
chao, Autopista Cone-
xion Pacifico 3 y Pamplo-
na - Cucuta

Sobre proyectos 5G, el
corredor  vial  Troncal
Magdalena 2 compren-
de la construccion de
272 km y cuenta con un
14,7% de avance en eje-
cucion que mejorard la
conectividad entre el
Centro del pais y la Costa
Norte. Con la ejecucién
se beneficiardn a mas de
360 mil habitantes de los
municipios del drea de
influencia (ANI, 2025b).

Ofro proyecto relevante
5G es Buga- Buenaventu-
ra, con un avance de
ejecucioén del 12%, inver-
siones de $4,6 billones en
Capex y $2,5 en Opex y
se espera que se gene-
ren mds de 6.000 em-
pleos, respaldado por un
cierre financiero sosteni-
ble de 3,66 billones (AN,
2025¢).

En materia férreq, los tre-
nes de La Dorada - Chiri-
guand han movilizado
mds de 796.000 tonela-
das de carga, reducien-
do costos logisticos (ANI,
2025d).  Paralelamente,

avanzan proyectos estra-
tégicos como Buenaven-
tura- Palmira (120 km) vy la
conexion Bogotd regién
con el corredor férreo
centfral (447 km), que
buscan movilizar mas efi-
cientemente la produc-
cion y fortalecer la com-
pefitividad exportadora
(ANI, 2025€e).

Finalmente, actores inter-
nacionales como China
(ANI, 2025f), han mostro-
do interés en 6 proyectos
férreos: i) Corredor Inter-
ocednico, ii) OP del Paci-
fico (Yumbo-Caimalito),
i) Corredor del Pacifico
(Buenaventura-Palmira),
iv)  Villavicencio-Puerto
Gaitan, v) Conexion Bo-
gotd Regidn con el corre-
dor férreo central vy, vi) el
corredor Bogotd- Belenci-
to, que en conjunto re-
quieren una inversion de
mds de 94 billones, pro-
yectos que se busca que
puedan quedar estructu-
rados antes de agosto de
2026 y en algunos casos,
ser adjudicados antes de
concluir el actual Go-
bierno (ANI, 2025g).
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Vias del Nus

Puerta de Hierro - Cruz del Viso

Girardot - Honda - Puerto Salgar

Chirajara Villavicencio

Cartagena - Barranquilla

Autopistas al Mar 1

Autopista Conexién Pacifico 2

Autopista Conexion Pacifico 3

Pamplona - Clcuta

Girardot - Ibagué - Cajamarca (GICA)

Cambao-Manizales

Magdalena Il

Transversal del Sisga

Rumichaca - Pasto

Autopistas Conexién Norte

Neiva-Girardot

Autopistas al Mar 2

Bucaramanga - Barranca - Yondd

Autopista Conexién Pacifico 1

Anfioquia-Bolivar

Villavicencio - Yopal

Accesos Norte a Bogotd Fase |

Santana - Mocoa - Neiva

Tercer Carril Bogotd-Girardot
Nueva Malla Vial del Valle Accesos Caliy Palmira.

Santander de Quilichao - Popayan

Perimetral de Oriente de Cundinamarca

Troncal del Magdalena Sabana de Torres -.. |

Nueva Malla Vial del Valle del Cauca 5G

Troncal del Magdalena Puerto Salgar -.

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
I 7 77 100%
100%
100%
100%
100%
99%
99%
99%
95%
94%

89%

74% 85%
Y 82%

-7 47%

- 46%
I </ S 3%

7% 24%
18%
N | 13%

- Corte junio 2025
Corte diciembre 2025

Grdfico 1. Avance de obra proyectos 4G y 5G.

Fuente: Mintransporte GPl y Aniscopio, actualizacién mds reciente.
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Metodologia WACC:
en bisqueda del pricing de
las APP

En proyectos de infraes-
tructura que se desarrollan
con participacion privada,

uno de los principales
desafios financieros es
enconfrar un equilibrio
entre los incentivos del

sector publico y el priva-
do, determinando la
rentabilidad de las inver-
siones y facilitando deci-
siones en la financiacion
de proyectos de infraes-
tructura. En términos
financieros, esto es un
aspecto imprescindible
para obtener la bancabili-
dad del proyecto, contar
con pluralidad de oferen-
tes dentro del proceso de
seleccién vy, asi mismo,
establecer una relacion
equilibrada entre las
partes, tanto  puUblica
como privada.

Es asi, como en agosto de
2022, el Ministerio de
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Hacienda y Crédito PUbli-
co decidio desarrollar una
metodologia  para el
cdlculo del Costo Prome-
dio de Capital (WACC por
sus siglas en inglés) para
proyectos de Infraestruc-
tura desarrollados bajo el
esquema de APP. Esta
metodologia fue actuali-
zada teniendo en cuenta
las experiencias fruto de su
aplicacion, realizando
precisiones con el fin de
definir pardmetros objeti-
vOs, que reconozcan las
parficularidades del
esquema APP y de los
proyectos desarrollados
bajo esta modalidad de
una forma mds precisa.

Esta nueva edicidon, que
fue publicada en el mes
de octubre en la pdagina
de la Subdireccidon de
Asociaciones PuUblico
Privadas considera susten-

tos tedricos ampliamente
adoptados a nivel mun-
dial y se desarrolld pen-
sando en la practicidad a
la hora de aplicar por

parte de las entidades
estructuradoras, con
fuentes de informacion
claras, y tratando de
abarcar el abanico de
diferentes tipos de infraes-
fructura que pueden
desarrollar proyectos bajo
el régimen de la ley 1508
de 2012.

Esta metodologia tendrd
un periodo de transicion
de 3 meses y posterior a
este  término serd de
obligatorio cumplimiento
para proyectos desarrollo-
dos con este esquema de
contratacion. A
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SEGUNDA EDICION ASG+R:
UN CAMINO SIMPLE Y OBJETIVO HACIA EL
ANALSISI DE RIESGOS EN PROYECTOS
DE INFRAESTRUCTURA

La creacion de un modelo
de infraestructura sosteni-
ble en Colombia ha sido
un fema recurrente vy
prioritario en la agenda
nacional de los Ultimos
anos, esto mediante la
incorporacion de linea-
mientos ambientales,
sociales, insfitucionales vy
de resiliencia en los pro-
yectos que permitan
desde distintos sectores
adoptar los compromisos
de sostenibilidad definidos
a fravés de los acuerdos
infernacionales y el marco
legal vigente en la mate-
ria.

Asi las cosas, la estructura-
cion y ejecucién de pro-
yectos de infraestructura
se convierte en uno de los
pilares para garantizar un
impacto positivo en la
mejora del clima de
inversidon e interés de los
financiadores en el desa-
rmollo de este fipo de
proyectos.

Es por esto que, se hace
relevante conftar con
instrumentos que faciliten
la incorporacion de crite-
rios de sostenibilidad en el
andlisis y la gestion de
resgos que a su vez permi-
tan mitigar la materializa-
ciéon de estos y de posibles

Revista Infraestructura

obligaciones contfingentes
a cargo de la Nacion.

Es asi, como el MHCP con
apoyo del Banco Mundial,
desarrolld en 2022 la
primera edicidon de una
metodologia para la

»

i

II11

]
corporacién de criterios
Ambientales, Sociales, de
Gobernanza y de Resilien-
cia (ASG+R) en la evalua-
cion de riesgos de los
proyectos de infraestructu-
ra. La cual fue revisada y

actualizada a través de la
publicacion de una se-

gunda edicién con la cual
se busca incorporar princi-
pios de sinergia enire
cada uno de los pasos a
seguir, simplificacion,
objetivacién, comparabili-
dad y calidad. Lo anterior,
producto de las diferentes

lecciones aprendidas
durante  su  aplicacion
desde 2022.

Esta segunda edicion fue
puesta en conocimiento
de las diferentes entida-
des que se rigen por lo
dispuesto en la Ley 1508
de 2012, a fravés de la
Circular Externa No.031 de
2025 vy se encuenira
disponible para su consul-
ta en la pdgina de la
Subdirecciéon de Asocia-
ciones Publico Privadas.

Esta metodologia podrd
ser aplicada de forma
inmediata por parte de las
enfidades estatales o se
podrd adoptar de forma
gradual en un plazo no
mayor _a fres (3) meses.
Posterior a este termino, su
aplicacion serd de obliga-
torio  cumplimiento para
proyectos  desarrollados
bajo esquema APP o con
vinculacién de capital
privado.
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Fondo <« Contingencias
qe los Entidades Estatales

0,60

Comercial

OAC*

0,50
0,40
0,30
0,20
0,10
L —

Otros**

Predial

Ambiental

Grdfico 2. Relacion de pagos en el FCEE por riesgo. | Fuente: MHCP respecto a reportes de la Fidu-
previsora S.A. Cifras en billones de pesos corrientes con corte diciembre de 2025. Comercial incluye
ingreso, soporte ingreso y demanda. Ofros Asociados a Comercial (OAC)* incluye tarifario, demora
en enfrega de peaqjes, no operaciéon, no instalacion y reubicacién. Predial incluye gestion de pre-

dios puUblicos. Otros** incluye cause rio, costos ociosos, diseno, insuficiencia recursos, interventoria,
laudo, nuevas consultas, politico social, redes, regulatorio y tributario. Ambiental incluye obras adi-
cionales solicitadas por la Autoridad Ambiental y gestion Licencia Ambiental.
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Durante el segundo
semestre de 2025,

la subcuenta infraes-
fructura del Fondo de
Contingencias de las
Entidades Estatales
(FCEE), efectué pagos
por un total de 0,91 bi-
llones de pesos.

De este monto, el riesgo
comercial y a ofros aso-
ciados a comercial
(OAC), concentraron la
mayor proporcidén de los
desembolsos. En conjun-
to, estos dos grupos supe-
raron los 0,85 billones de
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pesos. Este comporta-
miento responde, en bue-
na medida, a la materiali-
zacion de riesgos relacio-
nados con variaciones
tarifarias, disminucion de
traficos y compensacio-
nes por eventos operati-
VOs, gque siguen represen-
tando el nUcleo de expo-
sicion financiera del Fon-
do.

En confraste, los pagos
por riesgos prediales, am-
bientales y Oftros fuvieron
una participacion mucho
menor dentro del total del
semestre. Ello sugiere una

menor ocurrencia de  liti-
gios o reclamaciones en
estas categorias, esto co-
mo resultado de una ges-
tion preventiva mds eficaz
y de la madurez alcanzo-
da por los proyectos en
fase operativa.

No obstante, su presencia
-aunque reducida- re-
cuerda la necesidad de
mantener mecanismos de
seguimiento continuo, da-
do que incluso estos ries-
gos de baja frecuencia
pueden implicar montos
significativos cuando se
mafterializan.
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$1,60
$2,19

= Comercial

$0,86
$0,81

= Ambiental = Geoldgico Otros

= OAC*

$0,36

m Predial

Grdfico 3. Relacion saldos acumulados con corte de diciembre 2025 en el FCEE por riesgo. Fuente:
MHCP con reportes del Consorcio PC Foncontin 2023. Cifras en billones de pesos corrientes con cor-
fe diciembre 2025. Comercial incluye ingreso, soporte ingreso y demanda. Ambiental incluye obras
adicionales solicitadas por la Autoridad Ambiental y gestion Licencia Ambiental. Geoldgico incluye

inestabilidades, falla estructural y danos en estructuras. Otros** incluye cause rio, costos ociosos,
diseno, insuficiencia recursos, interventoria, laudo, nuevas consultas, politico social, redes, regulato-
rio y fributario. Otros Asociados a Comercial (OAC)* incluye tarifario, demora en entrega de peaijes,
no operacion, no instalacion y reubicacién. Predial incluye gestion de predios publicos.
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Durante el segundo se-
mestre de 2025, el Fondo
de Confingencias de las
Entidades Estatales (FCEE)
continué consoliddndose
COmMO un mMmecanismo im-
portante para la gestion
del riesgo confractual en
los proyectos de infraes-
tructura en el pais.

En este periodo el com-
porfamiento del fondo
evidencia una gestion fi-
nanciera estable y pre-
ventiva con una partici-
pacién destacada de los
riesgos comerciales y pre-
diales, que representaron
cerca del 58% del total
del saldo acumulado. Es-
tos resultados reflejan el
compromiso del Estado
por garantizar el cumpli-

Revista Infraestructura

miento de las obligacio-
nes contractuales y miti-
gar los riesgos asociados
a la ejecucion de los pro-
yectos.

El saldo total del FCEE al-
canzd los 6,57 billones de
pesos al cierre del 2025,

registrando una reduc-
cion frente al cierre del
segundo trimestre  del

ano, lo que refleja una
disminucién  asociada
principalmente a la eje-
cucion de obligaciones y
al comportamiento de los
riesgos cubiertos por el
Fondo.

La reduccion del saldo
del FCEE se explica princi-
palmente por los pagos
realizados asociados a

riesgos de naturaleza co-
mercial y OAC.

En contraste, los saldos
correspondientes  a  1os
riesgos predial y ambien-
tal registraron incremen-
tos, en linea con el avan-
ce de los proyectos hacia
fases consfructivas que
demandan una mayor
cobertura de este fipo de
contingencias.

En conjunto, esta dindmi-
ca refleja una recomposi-
cién del portafolio de ries-
gos del Fondo coherente
con la ejecucién de las
obligaciones y el ciclo de
los proyectos.
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Planes .« Aportes FCEE

A continuacion, se presenta la proyeccion de los aportes a realizar al
Fondo de Contingencias de las Entidades Estatales - FCEE desde 2026

al 2051.

Proyectos
Linea 2 Metro Bogota
Accesos Norte |l (5G)
Buga-Loboguerrero-B/tura (5G)
Canal del Digue (5G)
Puerto Salgar Barrancabermeija (5G)
Sabana de Torres - Curumani (5G)
Bucaramanga-Barranca-Yondd (4G)
Bucaramanga-Pamplona (4G)
Cartagena - Barranquilla (4G)
Conexion Norte (4G)
Girardoft - Puerto Salgar (4G)
Mar 1 (4G)
Mar 2 (4G)
Mulalé - Loboguerrero (4G)
Neiva-Mocoa-Santana (4G)
Pacifico 1 (4G)
Pacifico 2 (4G)
Pacifico 3 (4G)
Pamplona-Cucuta (4G)
Pasto-Rumichaca (4G)
Perimetral de oriente de Cundinamarca

Popaydn - Sant. de Quilichao (4G)
Puerta de Hiermro-Cruz del Viso (4G)
Villavicencio-Yopal (4G)
Transversal del Sisga (4G)
Rio Magdalena 2 (4G)
Briceno - Tunja - Sogamoso (3G)
Cordoba - Sucre (3G)
Santa Marta-Paraguachon (3G)
Corredor Férreo Dorada Chiriguana
El Estanquillo Popayan

Total

Comercial

33,06
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OAC Predial Ambiental Redes Geolégico Costos Ociosos Ofros TOTAL

16,25

0,02 0,59

Tabla 1. Planes de aportes aprobados 2026-2051 | Fuente: MHCP. Cifras en billones de pesos de di-
ciembre de 2025. Geoldgico incluye coluviones. Otros Asociados a Comercial (OAC) incluye no
instalacion de peajes, tarifario, no operacion de peajes, demoras en la enfrega de pedgjes, tarifas

diferenciales, reubicacion y no incremento de tarifas. Otfros incluye dragados, nuevas consultas,
Normativo-Interoperabilidad, insuficiencia para pago interventoria y supervision. Ambiental incluye

obras adicionales solicitadas por Autoridad ambiental.
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0,22
0.41
0,29
0,46
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0.1

7.44
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