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Resumen

La participacion del capital privado en el desarrollo de infraestructura portuaria es cada vez mas
frecuente y necesaria, por lo que el papel de las asociaciones publico privadas en el sector
fortalece la labor que tradicionalmente el Gobierno ha realizado en la dotacion de infraestructura.

Los proyectos de infraestructura portuaria en los que participa la iniciativa privada se encuentran
directamente vinculados a los objetivos especificos del Gobierno y la adecuada seleccion del
inversionista privado permitira que la Administracion Publica cumpla con su misién de crear
satisfactores sociales.

A fin de asignar un proyecto de indole portuaria, la Administracién Publica emplea diversos
esquemas de adjudicacién, usualmente criterios financieros, que sirven de herramienta para la
eleccibn del concursante que ofrezca las mejores condiciones para el desarrollo de
infraestructura, por lo que este trabajo de investigacién aporta desde el punto de vista financiero
una explicacion detallada de cédmo el Gobierno consigue sus objetivos de politica econdmica en
el sector portuario mediante la estructuracion de las variables financieras que conforman los
criterios de adjudicacion de un proceso de licitacién publica.



Abstract

The participation of private capital in the development port infrastructure is increasingly common
and necessary, so that the role of public private partnerships in the sector strengthens the
traditionally Government’s work has made in the provision of infrastructure.

Port infrastructure projects in which the private sector participates are directly linked to the
specific objectives of the Government, thus the proper selection of the private investor with
specific criteria and efficient tender evaluation methodology will allow the Public Administration to
fulfill its mission of creating social satisfactions.

In order to assign a port project, Public Administration uses various award schemes, usually
financial criteria, which serve as a tool for choosing the competitor who offers the best conditions
for the development of infrastructure, so this research brings, from the financial point of view, a
detailed explanation of how the government achieves its economic policy objectives in the port
sector by structuring financial variables that make up the criteria for the award in a public bidding
process.



Introduccién

La expansion de la actividad econdmica, la competencia mundial entre empresas y paises, asi
como el crecimiento de la poblacién y las necesidades de servicios que todo ello demanda,
requieren de una inversion significativa en infraestructura publica. Tradicionalmente los gobiernos
han construido, operado y mantenido la infraestructura del pais —como carreteras, puertos,
aeropuertos, redes de telecomunicaciones y electricidad— sin la cual gran parte de la actividad
econdmica seria imposible de realizar. Sin embargo la expansion de la actividad econémica
mundial exige cada vez una inversion mas significativa en infraestructura publica que
generalmente excede la disponibilidad de los recursos del Gobierno Federal para llevarla a cabo
oportunamente.

Es asi, que en las ultimas tres décadas, el gasto publico en infraestructura, como proporcién del
PIB, ha ido disminuyendo en todo el mundo!, considerando entonces conveniente y cada vez
mMAas necesaria la participacién de inversionistas privados para colaborar en los esfuerzos de
inversion que conduzcan al desarrollo de la infraestructura de los paises. Esta es una de las
principales razones que ha dado lugar a la aparicion de asociaciones publico-privadas.

La asociacion publico-privada (APP) es un concepto que engloba una diversidad de esquemas
de inversién donde participan los sectores publico y privado. En los dltimos veinte afios, el sector
privado ha participado cada vez mas en la infraestructura y la gestion privada de activos publicos
en todo el mundo, haciendo de la concesion uno de los mecanismos mas ampliamente
adoptados para lograr esta gestién.

En México, es a partir de los afios 80 que se intensificaron las experiencias de colaboracion de
inversionistas privados con el sector publico para el desarrollo de infraestructura utilizando
esquemas de “Financiamiento de Proyecto” que han derivado en diversas variantes como
respuesta a las caracteristicas particulares de los proyectos y las condiciones de los sectores de
actividad en los que estos se han aplicado.

La experiencia en México con las APP han implicado una larga e importante curva de aprendizaje
para las entidades gubernamentales, los inversionistas privados e instituciones financieras, tanto
nacionales como internacionales, que hoy representan una soélida plataforma que permitira seguir
evolucionando a fin de encontrar férmulas que favorezcan al disefio y a la adaptacion de
esguemas para renovar e incrementar la infraestructura del pais

Recientemente como parte de la evolucion y regulacion de estos esquemas de participacion en
nuestro pais, en el afio 2012 entré en vigor la Ley de Asociaciones Publico Privadas y su
respectivo reglamento confirmando la importancia de promover la colaboracion de los sectores
privado y publico en actividades que fomenten el desarrollo econémico de México.

1 Temas Selectos de Economia 2007, Fondo Monetario Internacional.



Sin embargo, aun sin el marco regulatorio actual, las APP han permitido la realizacion de
proyectos de infraestructura muy importantes en sectores como aeropuertos, puertos, autopistas,
energia, entre otros, que de otra manera hubiera sido mucho mas complicado de llevar a cabo
solamente por el Gobierno.

Dichos proyectos estan directamente vinculados a los objetivos especificos del Gobierno que a
su vez le permiten cumplir con su funcién fundamental de crear satisfactores sociales; en
particular aqui, a través de la adecuada dotacion de infraestructura.

La manera de otorgar un proyecto de ésta indole, es a través de la aplicacién de diversos
esquemas de adjudicacién, usualmente criterios financieros, que sirven de herramienta para la
eleccion del concursante ganador. Es asi como el Gobierno debe elegir al concursante que
ofrezca las mejores condiciones para el desarrollo de infraestructura, aplicando el criterio de
adjudicacion méas adecuado en funcién de los objetivos perseguidos por la propia Administracion
Publica Federal (APF), considerando que para dicho acto, se tendran implicaciones que impactan
de manera directa a las estructuras socioecondmicas del pais ya que son resultado de una
estrategia mas que el Gobierno utiliza para llevar a cabo sus propios objetivos.

Adicionalmente, dichos criterios de adjudicacion se conforman a partir de una serie de variables
financieras y econémicas, situaciéon que nos lleva a plantear la siguiente hipotesis: las variables
financieras y econémicas son capaces de traducir en términos cuantificables los objetivos de la
APF. Bajo este supuesto, surge entonces la problemética de poder determinar cuales son las
variables financieras y econdmicas que deben formar parte de los criterios de adjudicacion para
obedecer dichos objetivos en funcion de las implicaciones que éstos tienen en las estructuras
socioecondmicas del pais.

En este contexto, dada la importancia que una adecuada dotacion de infraestructura publica tiene
para la economia y la sociedad en general, se ha planteado el desarrollo del presente trabajo de
tesis cuyo objetivo es analizar el efecto que las variables financieras generan en los criterios
de adjudicacion empleados en procesos de licitaciéon de proyectos de infraestructura de
asociaciones publico-privadas portuarias a fin de conocer si éstos permiten alcanzar los
objetivos concretos de politica econdmica de la Administracién Publica Federal.

El objetivo citado sera alcanzado mediante el desarrollo de 5 Capitulos, a través de los cuales se
estructura el presente trabajo.

En el Capitulo 1 se trata la importancia que tiene la infraestructura para el desarrollo de un pais,
el tradicional rol del gobierno como proveedor de la misma y la cada vez mas frecuente
participacion del sector privado en esta tarea del gobierno. Ademas se describen los argumentos
y objetivos que explican la intervencion del sector privado.

En el Capitulo 2 se aborda la conceptualizacién del término asociaciones publico-privadas, a fin
de describir su contenido, estudiar sus caracteristicas y las actuaciones necesarias para la
puesta en marcha de la participacion de los sectores publico y privado. Asimismo, se detalla una



tipologia de asociaciones publico-privadas y se examinan las experiencias nacionales que
permiten conocer la evolucién de este enfoque de gestion publica.

En el Capitulo 3 se revisan algunos métodos empleados para evaluar las propuestas de los
concursantes en un proceso de licitacion y los criterios de adjudicacion que permiten la seleccién
de los ganadores y poder asi constituir una asociacién publico-privada. Una vez que se han
descrito los métodos y sus criterios, nos concentraremos en uno de ellos debido a su relevancia
financiera y se argumentard su utilidad en este trabajo de tesis, ya que dicho método nos
permitira el desarrollo del siguiente capitulo.

En el Capitulo 4 se presenta un analisis de las variables financieras contenidas en los criterios de
adjudicacion elegidos correspondientes al método de evaluacion seleccionado en el capitulo
anterior para determinar los efectos que éstas generan sobre los criterios y que éstos a su vez
puedan ayudar a conseguir los objetivos de la Administracion Publica Federal.

El Capitulo 5 permitira visualizar presentaran ejemplos de aplicacion de la combinacién de
variables financieras para los diferentes objetivos estudiados en el capitulo anterior mediante una
simulacion de modelos financieros en casos reales de cesion parcial de derechos del sector
portuario.

Finalmente, se presentan las conclusiones que sintetizan las principales aportaciones que el
desarrollo anterior ha generado. Ademas, se incorporan las referencias consultadas para la
realizacion del presente trabajo.



Capitulo 1

La Infraestructura publica y el sector privado

Este Capitulo tratara la importancia que tiene la infraestructura para el desarrollo de un pais, el
tradicional rol del gobierno como proveedor de la misma y la cada vez mas frecuente
participacion del sector privado en esta tarea del gobierno. Ademas se describen los argumentos
y objetivos que explican la intervencién del sector privado.



1. Lainfraestructura publicay el sector privado

1.1. Lainfraestructuray la prestacion de servicios publicos

La infraestructura juega un papel importante en el desarrollo social y economico de un pais.
Puede afirmarse que el éxito de los paises en su crecimiento social y econémico depende del
grado de desarrollo de su infraestructura, pero el costo para lograrlo constituye una de las
partidas mas elevadas en el presupuesto que ademas debe orientarse en forma global, pues la
mejora de unos servicios a través de gastos en infraestructura esta intimamente relacionada con
el funcionamiento de otros servicios publicos.

La infraestructura publica puede ser definida como las instalaciones necesarias para el
funcionamiento de la economia y la sociedad. No se trata de un fin en si mismas, sino un medio
de apoyar la actividad econdmica y social de una nacion, e incluyen las instalaciones que son
accesorios a estas funciones. En términos generales, la infraestructura publica se pueden dividir
en:

La infraestructura econdmica: como instalaciones de transporte y redes de servicios publicos
(agua, alcantarillado, electricidad, etc.), es decir, la infraestructura que se considera esencial para
el dia a dia de la actividad econdémica, y

La infraestructura social: tales como escuelas, hospitales, bibliotecas, carceles, etc., es decir,
la infraestructura que se considera esencial para la estructura de la sociedad.

Una distincion puede hacerse entre "la infraestructura dura”, ya sea econdmica o social,
principalmente relacionada con el suministro de edificios y otras instalaciones fisicas y "la
infraestructura blanda”, relativa a la prestacion de servicios, tanto para la infraestructura
economica (limpieza de calles, por ejemplo) como para la social (educacién y formacion,
servicios sociales, etc.).

El abastecimiento de infraestructura publica, cualesquiera que se trate, resulta ser muy costoso,
por lo que los gobiernos de paises en desarrollo, conscientes de que una de sus principales
prioridades es la mejora de la misma, se encuentran ante un delicado dilema: dedicar un
importante porcentaje de sus escasos recursos fiscales a este fin, esperando que a mediano y
largo plazo ello contribuya a una mejor prestacién de servicios a sus ciudadanos u otorgar
prioridad a otros gastos imprescindibles cuyo impago puede generar problemas sociales, tales
como sueldos, prestaciones, ayudas de desempleo o servicio de la deuda externa o interna. El
actuar de los gobiernos se ha orientado a destinar recursos para solucionar ambas disyuntivas
sacrificando, por momentos, niveles de calidad y equilibrio entre los presupuestos.

1.2. El Gobierno como 6rgano proveedor de infraestructura

Existe un acuerdo, probablemente universal, de que el Estado tiene que desempefiar un papel en
la provisién de infraestructura publica, sobre la base de que:
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= El sector privado no puede tomar en cuenta "externalidades” como la economia en
general y los beneficios sociales, por consiguiente la intervencion del sector publico es
necesaria.

= Sin dicha intervencion, la infraestructura que tiene que estar disponible para todos (bienes
publicos) no podria ser construida, en especial cuando se trata de redes, tales como
carreteras, o servicios como alumbrado publico.

= El suministro competitivo de la infraestructura podria no ser eficiente, y una provisién
monopolizada requiere alguna forma de control publica.

= La Infraestructura requiere una alta inversion inicial en la que sélo se puede esperar una
ganancia a muy largo plazo. Puede ser dificil obtener capital privado para esta inversion
sin algun soporte del sector publico.

Asi, tradicionalmente los gobiernos han construido, operado y mantenido la infraestructura del
pais —como carreteras, puertos, aeropuertos, redes de telecomunicaciones y electricidad— sin
la cual gran parte de la actividad econémica seria imposible de realizar. Sin embargo la
expansion de la actividad econémica mundial exige cada vez una inversion mas significativa en
infraestructura publica que generalmente excede la disponibilidad de los recursos del Gobierno
para llevarla a cabo oportunamente.

Debido a esta situacion, en las Ultimas tres décadas, el gasto publico en infraestructura, como
proporcion del PIB, ha ido disminuyendo en todo el mundo, considerando entonces conveniente y
cada vez mas necesaria la participacion de inversionistas privados para colaborar en los
esfuerzos de inversion que conduzcan al desarrollo de la infraestructura del pais. Esta es una de
las principales razones que ha dado lugar a la aparicién de asociaciones publico-privadas.

Por lo tanto, si bien existen argumentos que defienden que la infraestructura debe ser
proporcionada por el sector publico, la historia sugiere que hay dos formas para el estado de
hacerlo, ya sea por prestacién directa o por la intervencion del sector privado, a través de
reglamentos, incentivos fiscales o por contratos.

1.3. La Intervencion del sector privado en el infraestructura publica

1.3.1. Argumentos para la utilizacién de Asociaciones Publico Privadas

Como ya se expuso anteriormente, la provision de infraestructura y prestaciéon de servicios
publicos se puede realizar desde dos perspectivas extremas?2:

= Con un enfoque de monopolio publico, basado en el principio de que los servicios publicos
deben ser prestados por el sector publico, o

= Bajo una vision privatizadora, cuyo proposito es incrementar el protagonismo del sector
privado en la prestacion y financiacion de servicios publicos.

2nstitute of Public Policy Research 2001
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La primera perspectiva ha desempefiado el papel predominante en la prestacién de servicios e
infraestructura publicos y se relaciona directamente con el modelo tradicional basado en la
intervencion casi exclusiva del sector publico. La segunda categoria ha sido sustituta de la
primera en situaciones coyunturales en las que ha sido necesaria la utilizacion de recursos
privados o en los procesos de externalizacion y hasta privatizacion de servicios publicos.

Sin embargo, concurren circunstancias que muestran que es dificil que ambos sectores
desarrollen sus practicas por separado, manifestando entonces que estdn muy lejos de ser
partes antagoénicas; entre las que se encuentran:

= La insostenibilidad de un modelo dependiente de recursos publicos para afrontar las
ingentes inversiones necesarias en infraestructuras y servicios publicos.

= Corriente reformista de la funcién publica (New Public Management), que busca mejorar
la eficiencia incorporando los mecanismos de mercado.

= Limitaciones a la participacion privada en muchos proyectos, debido a la escasa
rentabilidad proporcionada por éstos, sus caracteristicas particulares, o, el rechazo social.

= En la medida en que se ven implicados bienes y servicios de interés general los
responsables publicos deben asegurar una provision adecuada por parte de los
operadores privados, por lo que su intervencion es necesaria.

Asi, se estima entonces necesaria la colaboracion entre los sectores publico y privado,
conciliando una relacion calificada muchas veces como adversaria. Estos nuevos vinculos entre
Administracién Publica y agentes privados se han denominado Public-Private Partnerships
(PPP), o Asociaciones Publico-Privadas (APP)3.

Esta relacién, ahora complementaria entre sectores publico y privado, trata de hacer viables
proyectos que se consideran deseables para el conjunto de la sociedad#:

“Las APPs operan en el limite de los sectores publico y privado, de manera que no son activos o
servicios nacionalizados, ni tampoco son privados... representan una tercera via para que los
gobiernos presten ciertos servicios publicos” [Gerrard (2001)].

La férmula APP puede adoptar multiples modalidades, permitiendo su adaptacion a los
objetivos de la Administracién y a la propia naturaleza del proyecto.

3 Partnership, de forma general, se puede traducir por asociacion. En el caso particular de la Economia y la empresa,
partnership es una “una organizaciéon comercial tipica del mundo anglosajon; equivale parcialmente, en algunas
ocasiones, a una sociedad colectiva, sociedad civil o0 una comunidad de bienes “ [Alcaraz y Hughes (1996)] En
cualquier caso, se debe tener presente la idea de colaboracion entre los sectores publico y privado implicita. En
ocasiones se traduce por el neologismo parteneriado, con el fin de intentar una traduccion mas proxima al término
original.

4 Lloveras y Soler (1988), casi una década antes de que se institucionalizasen las APPs ya abogaban por la utilizacion
de sistemas semejantes, si bien, se centraban en fomentar la participacion privada consolidando medidas destinadas a
asegurar su rentabilidad financiera.
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Desde un punto de vista tedrico, las APPs representan formas de colaboracién mediante las
cuales los sectores publico y privado pretenden lograr actuando conjuntamente lo que cada uno
por separado no alcanza.

La l6gica existente en la puesta en practica de las Asociaciones Publico Privadas® es que
combinando en una APP los incentivos privados que conducen a maximizar la eficiencia, con una
preocupacion directa por el interés puablico, es posible conseguir un resultado 6ptimo.

1.3.2. Tipos de proyectos en los que interviene el sector privado

El alcance de las Asociaciones Publico Privadas abarca un amplio abanico de proyectos de
infraestructura, cubriendo todos los sectores, que se pueden agrupar en los siguientes
conjuntos®:;

= Infraestructuras: de manera genérica engloba carreteras, abastecimiento de aguas,
puertos, aeropuertos, ferrocarriles, gestibn de residuos, etc. En estos proyectos
normalmente el sector privado se ocupa de la prestacion de los servicios publicos,
guedando sujeto a la normativa especifica. La duracion de estos contratos es a largo
plazo, superior a 20 afos.

= Equipamientos inmobiliarios: incluye la construccion de los equipamientos,
especialmente inmuebles, a través de los que se proporcionan servicios publicos
relacionados con educacién, sanidad, viviendas sociales, edificios publicos. También
suele ser frecuente que, ademas, el sector privado se ocupe de prestar servicios
auxiliares asociados (limpieza, mantenimiento, asistencia informatica, etc.). El importe de
los contratos es variable y suelen ser a largo plazo, con una duracién superior a los 20
afos.

= Tecnologia: implica la prestacién por el sector privado de servicios con un sustrato
formado por componentes tecnolégicos —equipos, informaticos, telecomunicaciones,
parque movil, material fungible, industria de tecnologia de la informacién, etc. Aungue los
activos afectados no suelen ser de un gran valor, la duracion de los contratos también es
a largo plazo. No obstante, al ser sectores sujetos a rapidos cambios y afectados por el
riesgo de obsolescencia, no sobrepasan los 10 afios de vigencia.

1.3.3. El auge de la colaboracion publico-privada en la infraestructura

El protagonismo de la Administracion Publica en la sociedad y en la actividad econémica, en
particular, crecié al comienzo de la segunda mitad del siglo XX, en un proceso en el que se
nacionalizaron industrias y se asumieron servicios sociales a una escala sin precedentes. El
elevado grado de intervencionismo alcanzado por el Estado —en muchos paises la participacion
de la actividad publica alcanzé cifras superiores al 50% de los PIB nacionales—, y la percepcion
de que los procesos burocraticos establecidos no se adaptaban adecuadamente al entorno
complejo y cambiante de la sociedad moderna, dio lugar que a partir de la década de los 80 se

5 Allan (2000)
6 public Private Partnerships Working Group (2002)
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especulara con la necesidad de reformar el esquema de ejecutar las actividades para
desempeiiar sus funciones.

En la década de los 90, se ponen en marcha iniciativas para la reforma de la Administracion
Publica, cuya denominacion genérica ha sido New Public Management (NPM) o Nueva Gestion
Plblica’. Aunque no hay una definicion exacta de NPM, es posible determinar algunas
caracteristicas, comunes a todos estos procesos de transformacion:

= Desagregacion de las entidades publicas en unidades independientes o agencias.

= Introduccién de competencia dentro del propio sector publico y entre sectores publico y
privado.

= Utilizacion, dentro de la Administracion Pablica, de mecanismos de gestion privados.

= Bulsqueda de féormulas que permitan un uso mas eficiente y eficaz de los recursos
publicos.

= Elaboracion explicita de normas de medicién de la actividad y de los resultados.

= Control activo de las entidades publicas a través de la asignacién clara de
responsabilidades.

= Mayor énfasis en el control de los outputs.

Estos factores tienen mayor o menor relevancia dependiendo del ambito en el que nos
encontremos pero, en definitiva, subyace una idea de cambio del papel de la Administracién
pasando de ejecutar directamente las politicas, a guiar su realizacién; de amparar estructuras
rigidas, a promover procesos competitivos que fomenten la innovacién y la flexibilidad; de pagar
en funcién del costo de bienes y servicios producidos, a establecer mecanismos que vinculen los
recursos publicos al nivel de calidad del servicio proporcionado o del activo disponible.

Es asi que al comienzo de los afios 90, tanto en paises desarrollados, como en paises en
desarrollo se presencio el auge de la participacion del sector privado en la prestacién de servicios
publicos. Por lo general, la participacion privada, excepto en el caso de ciertas privatizaciones, no
implicaba que el Estado dejara de responsabilizarse de estos servicios, sino que la prestacion se
canalizaba a través de o con la colaboracién de la empresa privada, mientras que en el sistema
tradicional directamente el Estado o sociedades publicas asumian la operacién y mantenimiento
de las infraestructuras para facilitar dichos servicios.

Esta participacion se efectué a traveés de distintos sistemas, desde la privatizacion total del
servicio a contratos de arrendamiento de servicios, asistencia técnica, concesiones, entre otros.

Un contrato de este tipo, en el que la empresa privada esta a cargo del desarrollo y operacion del
proyecto y por lo tanto su remuneracion, es una forma de inversion que presenta la virtud de que
la empresa privada inversora es ahora quien lleva el control de la operacion y es responsable de
una buena gestién para producir ingresos suficientes para amortizar los costos de la obra y
obtener beneficios normalmente a lo largo de varias décadas. Adicionalmente, esta presencia

7 Aucoin (1990), Caiden (1991), Hood (1991, 1995), Dunleavy y Hood (1994), Pollit (1993), Naschold 1995), Ferlie et.
al. (1996), Thompson (1997), Gruening (2001).
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garantiza la creacién de equipos humanos del pais receptor de la inversion, y la transferencia de
tecnologia y sistemas de direccién a los mismos, con el efecto inducido de colaboracion al
desarrollo de las capacidades humanas de dicho pais.

Las deficiencias del sistema tradicional, la especializacion de muchas empresas en campos
hasta entonces reservados sector publico y la busqueda de los gobiernos por métodos para
reducir sus déficit presupuestarios, junto con las nuevas corrientes politicas privatizadoras, fueron
motivos del auge de la participacion del sector privado en la prestacion de servicios publicos en
paises en desarrollo a partir de principios de los noventa.

Para los paises de Latinoamérica, la década de los noventa también fue la década de la
inversién. El llamado «Consenso de Washington»8 incluyé entre sus diez principios el de la
privatizacién del servicio publico para, entre otras cosas, lograr el equilibrio fiscal. Muchas
empresas y paises decidieron que encontrar sistemas por los cuales las empresas privadas
asumieran el riesgo comercial de la operacion y ademas su control, era mas favorable a sus
intereses que la importacion de plantas o la compra directa de infraestructuras, en la que el
riesgo comercial lo corre y lo controla el Estado.

1.3.4. Razones potenciales para la intervencion del sector privado en la

infraestructura publica

No existe un listado cerrado de objetivos a conseguir con una APP ya que dependen, en gran
medida, de los propoésitos perseguidos por la Administracion Publica promotora y del tipo de
proyecto sobre el que actle. Sin embargo, es posible identificar algunos objetivos que respaldan
la puesta en marcha de las asociaciones publico-privadas en diversos paises.

A continuacion se presenta un panorama general de los objetivos que conducen a la aplicacién
de APPs de acuerdo con lo que Farrell Grant Sparks (1998) identific6 en su estudio sobre las
posibilidades de la aplicacion de este tipo de esquemas en Irlanda:

= Incremento de value for money respecto a las férmulas de contratacion tradicional.

= Provision de servicios que en otro caso —sin esa colaboracion— no podrian ser prestados.

= Implicaciébn mas directa del sector privado en la provisién de activos y servicios publicos.

= Adquisicion de las capacidades comerciales, de gestidén e innovacion del sector privado.

= Traspaso de riesgos relevantes al agente que sea capaz de realizar una mejor gestion de
los mismos.

= Incentivos al sector privado para que realice la prestacion de servicios de acuerdo a un
estandar.

= Reduccién de los gastos de capital pablicos.

8 Se entiende por Consenso de Washington un listado de politicas econémicas consideradas durante los afios 1990
por los organismos financieros internacionales y centros econémicos con sede en Washington como el mejor programa
econdémico que los paises latinoamericanos debian aplicar para impulsar el crecimiento.
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Allan (2000) identifica los objetivos que persigue la administracion canadiense en la configuracion
de APPs con sus beneficios potenciales:

= Vehiculo para la introduccién de financiamiento privado y liberacion de recursos publicos
para usos alternativos.

= Mejora de la gestion y reparto de riesgos entre los agentes participantes.

= Mejora de la eficiencia a través de la intervencion de agentes al margen de la burocracia y
gue cuentan con mayor flexibilidad de actuacién.

= Introduccién de fuentes de ingresos alternativas, principalmente, implementando sistemas
en los que pagan los usuarios.

= Acceso a economias de escala y alcance, incorporando actividades que van mas alla del
proyecto inicial.

= Mejora en el cumplimiento de los fines atribuidos al servicio.

Completando el espectro de experiencias internacionales, en Australia los objetivos a cumplir con
el desarrollo de asociaciones publico privadas se fijan en los siguientes términos®.

= Maximizar el nivel de gasto en infraestructuras a partir del uso responsable de los
recursos de los sectores publico y privado.

= Asegurar que las infraestructuras y servicios auxiliares son prestados en las mejores
condiciones.

= Promover las oportunidades de desarrollo.

= Mejorar la prestacién de servicios para la sociedad.

= Fomentar la innovacion en la provision de infraestructuras y servicios vinculados.

= Maximizar la rentabilidad social y econémica del gasto publico.

= Vincular resultados y responsabilidades por los mismos.

Estas relaciones nos permiten agrupar los objetivos de las APPs en torno a cuatro categorias:

1) Evolucion de los procedimientos de

desarrollo de proyectos publicos hacia 2) Implicacion mas directa del sector
féormulas que buscan una mayor eficiencia  privado, incorporando sus mecanismos de
y eficacia (value for money) y disminucién gestion.
de riesgos

3) Aumentar y mejorar la cantidad y calidad de 4) Soslayar las restricciones financieras
los equipamientos y servicios publicos. publicas.

Tabla 1.1 Fuente: elaboracion propia

De las cuales enfatizaremos en la relevancia que tiene la primera ya que desde el enfoque
financiero que nos ocupa, el objetivo principal en cualquier experiencia de utilizacion del sector
privado es ofrecer un mayor value for money y la minimizacion de los riesgos inherentes en los
mecanismos publicos tradicionales de provision y prestacion de infraestructura y servicios.

9 Partnerships Victoria (2000)
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La traduccion literal de la expresion value for money seria “valor del dinero” y puede definirse
como el uso eficaz de fondos publicos en un proyecto de capital a partir de la combinacién 6ptima
de costos, calidad, eficiencia y eficacia. Value for money es un concepto que debe entenderse
como una filosofia de gestion que busca obtener el uso mas eficiente de los recursos
econdémicos, especialmente publicos.

Por otra parte, otro elemento en la conveniencia de este tipo de asociaciones es la reparticion y
por ende la disminucién de riesgos generada por la intervencion del sector privado. Asi, no todo
acuerdo entre una Administracién Publica y una entidad privada, puede calificarse como una
buena asociacion, sino sélo aquellos contratos o relaciones que involucran una transferencia
auténtica de riesgos al sector privado; es por eso que la distribucién de riesgos representa un
aspecto fundamental en el desarrollo de cualquier asociacion.

La razon para el traspaso de riesgos al sector privado es que éste cuenta con mayor experiencia
en su gestion y la utilizacién de procedimientos para mitigarlos o atenuarlos, asi el concepto
clave sera la adecuada gestion del riesgol9, de manera que se logre un reparto éptimo de riesgos
entre los agentes participantes y cada riesgo sea responsabilidad de aquél mejor capacitado para
gestionar ese riesgo.

La tipologia de riesgos que afectan a cualquier proyecto de inversién y comercializacion puede
ser muy amplia y la importancia que tiene cada uno de ellos es diferente en cada proyecto. La
financiaciébn y gestion de infraestructuras y servicios publicos no son ajenas a estas
circunstancias. Por ejemplo, en un proyecto de carreteras el riesgo mas importante sera el de
demanda, mientras que en acuerdos que involucren equipamientos informéticos el riesgo de
obsolescencia goza del protagonismo principal.

En principio, los riesgos a considerar se pueden clasificar en dos grupos!

= Riesgos genéricos, aquéllos que son comunes a cualquier tipo de proyecto publico
privado; vy,

= Riesgos especificos de cada proyecto sobre servicios/infraestructuras publicas, que
dependen de las caracteristicas particulares de cada proyecto.

Dada la amplitud de sectores en los que se aplican APPs (transporte, puertos, autopistas, redes
de gas, regeneracién urbana, sistemas informaticos, educacion, hospitales, electricidad,
tratamiento de aguas, etc.), no es posible establecer un registro pormenorizado de los riesgos
especificos, ya que en cada sector surgen riesgos que no aparecen en otras actividades.

En cuanto a los riesgos genéricos, la clasificacion es variable, no obstante se puede identificar un
conjunto de riesgos como comun denominador:

10 Risk management. Allan (2000)
11 Treasury Committee (2001)
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Riesgo de disefio y construccion

*  Los estudios previos no identifican correctamente
las necesidades o requerimientos del proyecto.

* Retraso en el plazo de construccion de la
infraestructura y/o puesta en funcionamiento del
servicio.

*  Los equipamientos construidos o gestionados por

* el operador privado no son los idéneos para
cumplir las condiciones del contrato.

* Desfases en el costo de construccion.

Riesgo de demanda: el uso que efectivamente se
produce de la infraestructura esta por debajo, o por
encima, de la actividad prevista.

Riesgo tecnolégico o de obsolescencia:
eventualidad de que los activos utilizados dejen de
ser los mas adecuados para la prestacion del servicio
a lo largo de la duracién del contrato, por mejoras
técnicas alcanzadas en otros equipamientos.

Riesgo de financiacién externa: asociado con las
circunstancias que provocan que el operador privado
no sea capaz de obtener en los mercados o
instituciones financieras, los recursos necesarios para
poder ejecutar el proyecto de inversién.

Fuerza mayor: hechos imprevisibles que afectan
considerablemente al desarrollo del proyecto.

Riesgos operativos:

* Los costos de explotacion son mayores, 0
menores, a los inicialmente previstos.

*  Interrupciones de la disponibilidad del activo.

* Prestacion del servicio por debajo de los

estandares de calidad recogidos en el contrato.
*  Los activos asociados a los servicios no son

* mantenidos conforme a los estandares de

calidad

*  necesarios.

Valor residual: posibilidad de que al finalizar el
contrato el valor de los activos fijos utilizados no sea
el que, en buena légica, les corresponderia; por
ejemplo, porque no tiene otro uso que aquél para el
cual fue disefiado originariamente.

Cambios en la legislacion: riesgo de que se
modifique la normativa aplicable a algin elemento
relacionado con la actividad que se desarrolle. Estos
cambios legales pueden producirse en la normativa
especifica del sector en que se enmarque el servicio,
como en la normativa general que afecta a la
economia.

Riesgo medioambiental: debido a las malas

condiciones o impacto medioambiental.

Otros riesgos: incumplimiento del contrato por el
operador privado o la Administracién, traspaso de
activos por la Administracién, concesiéon de licencias
de urbanizacién y construccion, riesgo politico.

Tabla 1.2 Fuente: elaboracion propia

En la medida en que el objetivo primordial de las asociaciones es obtener el mayor rendimiento
posible de los recursos econdémicos publicos, es decir, incrementar el value for money de los
proyectos, es deseable reducir las posibles fluctuaciones en los costos que la presencia de
riesgos pueden producir y, por ello, el reparto de riesgos desempefia un papel principal en este

tipo de acuerdos.

Finalmente, es importante sefialar que, de la misma manera que el sistema convencional adolece
de ciertas carencias, también es posible encontrar una serie de deficiencias potenciales
asociadas a la implementacion de las APPs y que podrian desviar la consecucion de objetivos,

entre las que se encuentran:12

12 |ndustry Canada—Service Industries (2001)
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= Pérdida del control de la Administracion: las APPs por naturaleza implican compartir la
toma de decisiones, lo que impide percibir a priori quién ejerce el control sobre la
prestaciébn de servicios; por tanto, es necesario delimitar claramente en el inicio del
proceso este tenor. En cualquier caso, la Administracién detenta en dltimo término la
responsabilidad y autoridad para asegurar que el interés publico esta consolidado.

= Pago por los usuarios: en la prestacion de algunos servicios directamente por el sector
publico, el pago de los usuarios a veces no contempla el costo real del servicio mientras
que en una APP todos aquellos costos en que incurra el operador van a ser incluidos en
los pagos de los usuarios, lo que puede suponer un incremento en las tarifas.

* Riesgos politicos: pocos gobiernos cuentan con una experiencia consolidada con APPs;
esta inexperiencia junto con la novedad de las relaciones publico-privadas puede suscitar
riesgos, como el rechazo por parte de los sindicatos, del propio personal administrativo o
de la sociedad que las asimila con privatizacion.

= Falta de competencia: no existen suficientes operadores para asegurar cierto grado de
competencia, de manera que la APP no difiera excesivamente de un monopolio.

= Errores en el proceso de seleccién: hay riesgo de acusar a la Administracién de sesgo en
el proceso de seleccion de la oferta privada, especialmente cuando el criterio de seleccién
no es cuantitativo.

1.3.5. Objetivos perseguidos por la Administracién Pablica Federal (APF) a través

de la adjudicacién de proyectos de infraestructura

De lo expuesto hasta el momento se concluye que la mayor parte de la responsabilidad en la
implementacién de asociaciones recae sobre el sector privado. En cierta medida, este argumento
resulta evidente por cuanto las empresas privadas desempeiian las tareas principales. No
obstante, la participacion de la iniciativa privada en las asociaciones de forma predominante no
exime de obligaciones al Gobierno para asegurar la puesta en marcha de estos proyectos.

En la medida en que el sector publico, por el uso de las asociaciones, se desprende de la
mayoria de las funciones que desempenfaba, la principal tarea de la APF debe ser la del control
de los operadores privados y de las actividades que desarrollan, para garantizar la adecuada
provision de infraestructura, servicios y equipamiento que siguen teniendo el calificativo de
publicos:

“La Administracion mantiene en todo momento la titularidad del servicio, una capacidad de
decision relevante y un control significativo sobre las condiciones con que se presta, asi como la
responsabilidad de rendir cuentas y garantizar que se proporciona en cantidad y calidad
adecuada” [Pina, Torres, y Acerete (2003)].

Asi, los proyectos de infraestructura deben estar directamente vinculados a los objetivos

especificos del Gobierno que a su vez le permiten cumplir con su funcion fundamental de generar
satisfactores sociales.
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De esta manera, la estructura adecuada para cualquier asociacion publico privada depende
mayoritariamente del Gobierno quien es el responsable de elegir al licitante que ofrezca las
mejores condiciones para el desarrollo de infraestructura, aplicando el criterio de adjudicacion
mas adecuado en funcion de los objetivos perseguidos por la propia APF.

Al exigir a las asociaciones a cumplir determinadas condiciones, un Gobierno puede:

= Introducir o promover la competencia en el sector

= Reducir los subsidios

= Mejorar la eficiencia operativa

= Mejorar la asignacion de recursos entre y dentro de los sectores

= Proteger y mejorar la equidad social y el medio ambiente

= Disminuir o compartir riesgos

= Desarrollar el mercado, incentivar el movimiento de la economia

= Obtener fondos (politica recaudatoria)

= Generar beneficio social a través de tarifas accesibles al usuario final

No obstante, uno de los principales obstaculos para atraer a la iniciativa privada a participar en
asociaciones es el déficit de rentabilidad financiera del cual adolecen gran parte de los proyectos
publicos, o, la incertidumbre generada por los riesgos asociados. Por lo tanto, la intervencion méas
inmediata del sector publico se identifica con una serie de actuaciones que incrementen el valor
de los ingresos futuros de los proyectos.

Estas medidas se pueden concretar en los siguientes aspectos [Unién Europea (1997), Izquierdo
Bartolomé (1997)]:

= Subvenciones a la inversion —por el empleo creado— 0 a la explotacién, —subvencion a las
tarifas, como en el caso de los peajes “blandos”™.

= Anticipos reintegrables, similares a las subvenciones, pero que deben ser reembolsados
en alguin momento.

= Avales, seguros de cambio y garantias sobre préstamos.

= Aportaciones de capital, cuya finalidad es atraer la participacion de capitales privados; una
formula proxima es la deuda subordinada.

= Préstamos estructuralmente subordinados, cuya amortizacion puede diferirse hasta que
se haya reembolsado una cierta cuantia de deuda comercial

= Garantias subsidiarias que garanticen que, en el caso de que no se generen los ingresos
para atender al servicio de la deuda, la Administracién se hara cargo de la misma, o que
aseguren un cierto nivel de ingresos.

= Clausulas de rescision, que permiten al operador privado transferir el proyecto a la
Administracion y recuperar su inversion mas un rendimiento determinado, si el uso del
equipamiento no alcanza los niveles previstos en un plazo inicial.

= Aportacion de terrenos, inmuebles, equipamientos y otros elementos
complementarios relacionados con la explotacion de la infraestructura.
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Estas participaciones deben tratar de no distorsionar la percepcion de los potenciales inversores
y que realmente exista un compromiso por parte de éstos. En caso contrario la intervencion de la
APF puede entenderse como una mera contribuciéon subsidiaria de manera que no haya
incentivos en los agentes privados por mantener un nivel de eficiencia y que uno de los grandes
objetivos de las asociaciones quede relegado.

Las actuaciones de los entes publicos también deben orientarse a incitar la participacion de
operadores privados con medidas que disminuyan los riesgos del proyecto, o proporcionar los
suficientes incentivos para su puesta en marcha. Estas medidas se concretan en:

» La elaboracién de un marco normativo de licitacion y contractual adecuado que permita el
desarrollo de modelos publico-privados con una seguridad juridica y la adecuacion de la
normativa a la nueva realidad.

» Una regulacion que permita el acceso a nuevos mecanismos de financiacién, como es el
caso de la titulizacion de activos.

» Debido a que algunos proyectos son muy complejos y dadas las dificultades iniciales para
definirlos, la cofinanciacién puablica de los estudios iniciales y estudios de viabilidad resulta
una medida fundamental para la promocion de proyectos.

» Ampliaciéon de la duracion de un acuerdo publico-privado para que el operador realice
nuevas inversiones o reducir las tarifas con el proposito de atraer demanda.

» Concesién de otro proyecto ya en fase de explotacion que permita al concesionario
obtener unos ingresos, en tanto que se alcanza el rendimiento Optimo en el nuevo
proyecto.

Por su parte, los beneficios recibidos por la APF no se deben limitar a los efectos sociales, sino
que el desarrollo de infraestructura también debe permitir la generacién de rentas adicionales que
revierten en las arcas publicas a través de impuestos u otros ingresos, de forma que las
aportaciones econdémicas publicas pueden ser recuperadas para el desarrollo y crecimiento de la
actividad econémica.

Esta tesis desarrollar4 un analisis financiero que permita mostrar como se pueden traducir de
manera cuantitativa algunos de estos objetivos trazados por Gobierno y que le permiten cumplir
con su funcién fundamental de provisién de infraestructura.
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Capitulo 2

Las asociaciones publico-privadas en proyectos de
Infraestructura

En este Capitulo se aborda la conceptualizacion del término asociaciones publico-privadas, a fin
de describir su contenido, estudiar sus caracteristicas y las actuaciones necesarias para la
puesta en marcha de la participacion de los sectores publico y privado. Asimismo, se detalla una
tipologia de asociaciones publico-privadas y se examinan las experiencias nacionales que
permiten conocer la evolucion de este enfoque de gestion publica.
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2. Las asociaciones publico-privadas en proyectos de Infraestructura

2.1. Antecedentes de la utilizacion de asociaciones publico-privadas

La necesidad de encontrar las formulas adecuadas para desarrollar proyectos de infraestructura
para satisfacer las necesidades de una poblacion creciente, ha dado como origen la creacion de
diversos esquemas de inversion especificos.

En una primera instancia, es probable que el promotor de un proyecto de inversién, sea este una
entidad gubernamental o una entidad privada, trate de llevar a cabo el proyecto con los recursos
y capacidades de que dispone, sin embargo; dependiendo del tipo y de la magnitud del proyecto,
es altamente probable que los promotores no dispongan de los recursos y capacidades
requeridos para desarrollarlo por si mismos.

En la medida en que el proyecto es mas especializado y complejo, la inversién requerida se
incrementa y hace mas complicado que el promotor disponga del financiamiento requerido y
haga frente a la responsabilidad total del proyecto.

Es con base en lo anterior que, particularmente a partir de mediados del siglo XX, se han
desarrollado una serie de mecanismos o0 estructuras operativas y financieras que han facilitado la
realizacion de proyectos de inversion complejos, particularmente en infraestructura. La evolucion
de estos esquemas o estructuras es lo que hoy en dia se conoce de una manera general como el
“Financiamiento de Proyectos” (FP).

La estructuracion de un proyecto bajo el esquema de FP implica la creacion de una estructura
operativa y financiera compleja en funcion de los requerimientos especificos del proyecto, que
facilita la interaccion de todos los participantes en el mismo (entidades gubernamentales,
inversionistas de capital, instituciones financieras, operadores, proveedores de tecnologia y de
equipo, etc.) y que permite el financiamiento de recursos cuantiosos en condiciones adecuadas,
en el entendido que los fondeadores del proyecto (deuda y capital) aceptan que el financiamiento
sera “sin recurso” o con “recurso limitado”, esto es, que la recuperacion de los fondos financiados
provendra exclusivamente de los flujos de efectivo que se espera generara el proyecto, por lo
que cada uno de los participantes asume el “riesgo proyecto” que le sea inherente y que pueda
afrontar de la manera mas eficiente.

En el diagrama siguiente se presenta una estructura tipica de FP, en el que se ilustra un proyecto
de inversién de una entidad gubernamental y en el que el grupo promotor de inversionistas
privados ha creado una “Empresa de Propdsito Especifico (EPE)” con el fin de que esta sea la
tenedora de los activos, receptora de los recursos de capital y deuda para el financiamiento del
proyecto, la responsable de la operacién del mismo y de la retribucion a inversionistas y
acreedores financieros. En el diagrama se observa la diversidad de participantes que
normalmente intervienen en un proyecto desarrollado bajo el esquema de FP.
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Estructura Tipica de Financiamiento de Proyectos
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Figura 2.1 Fuente: Boletin técnico 2007 Instituto Mexicano de Ejecutivos en Finanzas

Si bien hay documentados casos de desarrollo de proyectos con esquemas que pudieran
considerarse como “no tradicionales” desde tiempos tan remotos como el afio 1299, (autorizacion
de la Corona inglesa a un inversionista privado para la explotaciéon de las minas de plata de
Donovan a cambio de un préstamo), se considera que las primeras experiencias de la “época
moderna” iniciaron en los EE.UU. y en Europa (Francia, Italia y Espafna) en la década de los afios
50 y 60 con algunos proyectos carreteros.

Hacia finales de los afios 60 y durante los 70 se desarrollaron proyectos relacionados con el
transporte de gas y petroleo, asi como en proyectos petroquimicos. Se considera que la
generalizacién en el uso del esquema de FP inici6 a partir de la década de los afios 80 para el
desarrollo de proyectos de generacién de energia eléctrica en los EE.UU., como resultado de la
aprobacién de la Public Utility Regulatory Act, en la que se estableci6 que las compafias
eléctricas locales deberian de adquirir la produccién de energia de empresas generadoras de
energia independientes (“Independent Power Producer” o “IPP”). Es en ésta época cuando se
considerd conveniente la creacion de una EPE para cada proyecto.

Las limitaciones presupuestales en los gobiernos originaron que las técnicas de FP empezaran a
utilizarse cada vez mas en el desarrollo de proyectos de infraestructura. Es durante los afios 90
en que surge el concepto de PPP o APP citadas en el capitulo anterior, para denominar a una
serie de esquemas que tuvieron como antecedente los de FP, pero que se enfocaron
especificamente a las modalidades con las que la iniciativa privada y los gobiernos conjuntaron
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esfuerzos con el propdésito de mitigar las necesidades de inversion para desarrollar o mejorar la
infraestructura publica “no productiva”.

2.2. ¢Qué son las Asociaciones Publico Privadas?

En la expresion Public-Private Partnership o asociacion publico- privada se aglutinan una serie de
estructuras y conceptos que implican la colaboracion entre los sectores publico y privado en la
concepcién y puesta en marcha de proyectos de infraestructuras y equipamientos publicos, para
el reparto de riesgos y responsabilidades.

“Las APPs pueden adoptar mdultiples formas como el disefio, construccion, operacion y
mantenimiento, o edificacion, propiedad, explotacion y transferencia. La eleccion del modelo
depende de factores como los objetivos del gobierno, la naturaleza del proyecto, la disponibilidad
de financiacion y la actividad que el sector privado pueda desarrollar” [Webb y Pulle (2002)].

Las APPs no son Unicamente una alternativa a las restricciones presupuestarias de los
Gobiernos, sino que también tratan de ser un medio para la mejora de la calidad y del nivel de
servicios publicos prestados. Algunas de las definiciones mas relevantes son las siguientes:

“Las Public Private Partnerships (PPPs) o Asociaciones Publico Privadas (APPs) reudnen a los
sectores publico y privado para su beneficio mutuo, y son uno de los mecanismos de la estrategia
del Gobierno para la provision de mayores niveles de desarrollo. Por medio de la gestion,
financiacién y dominio del sector privado, las APPs ayudaran a mejorar la eficiencia y calidad de
los servicios publicos y a proporcionar mayores beneficios al resto de la economia desde activos
y negocios actualmente en manos publicas. El objetivo global de las APPs es asegurar que se
generan ciertamente beneficios para los agentes implicados.” [Public Enterprise Partnerships
Team (1999)].

“Una APP puede definirse generalmente como una forma de colaboraciéon o esfuerzo comun
entre los sectores publico y privado con el propésito de desarrollar, construir, explotar y financiar.
Una APP est& consignada por una serie de acuerdos interrelacionados entre los agentes publicos
y privados por los que se definen sus respectivos derechos y obligaciones segun la configuraciéon
legal y politica existente.” [Naciones Unidas — Comision Econdémica para Europa (2000)].

“Public-Private Partnerships (PPPs) o Asociaciones Publico Privadas (APPs) son una férmula de
prestacion de servicios por la que el sector privado y la administracion son responsables,
respectivamente, de aquellos aspectos del proyecto para los cuales cada uno esta mas
capacitado. Por ejemplo, el sector privado participa disefiando, construyendo, explotando,
manteniendo, financiando y aportando su capacidad de gestion de riesgos mientras que la
Administracion Publica es responsable de la planificacion estratégica y la estructura industrial,
obtencion de permisos, algunos aspectos sobre los derechos de los clientes, control,
cumplimiento de caracteristicas de los servicios comunitarios y (en ocasiones) pago en nombre
de los usuarios.” [Australian Council for Infrastructure Development Limited (2002b)].
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“...Asociacioén entre los sectores publico y privado, que se fundamenta en la capacidad de cada
parte para cumplir de la mejor manera posible ciertas necesidades publicas a través del
adecuado reparto de recursos, riesgos y compensaciones.” [Canadian Council for Public-private
partnerships].

“...Las APPs pueden definirse como acuerdos en los que entidades publicas participan en
acuerdos contractuales a largo plazo con agentes privados para que éstos realicen la
construccién o explotacion de infraestructuras publicas o la provision de servicios (utilizando
equipamientos publicos) a la sociedad en nombre de las Administraciones Publicas.” [Lewis
(2001)].

De las anteriores definiciones se deducen las caracteristicas comunes a proyecto APP:

= La administracién publica y el sector empresarial establecen acuerdos en los que ambos
desempenan funciones complementarias.

= La base de la relacion son acuerdos con vigencia en el largo plazo.

= Los fines a lograr se refieren tanto a aspectos econémicos como sociales, de forma que
ambos sectores obtienen beneficios.

= El sector privado adopta mas funciones que en el modelo tradicional de provision de
infraestructuras y servicios publicos.

= El operador privado es remunerado por los usuarios, o, por la propia Administracion, de
acuerdo a la actividad desempefiada.

= (Cada uno de los agentes desarrolla aquellas tareas en las que dispone, en principio, de
una ventaja comparativa, con el propdsito de obtener resultados eficientes.

= Através de la colaboracién publico-privada y el desarrollo de las respectivas capacidades,
se intentan lograr mejores resultados al mismo costo o los mismos resultados a un menor
costo.

= Los contratos deben definir de forma precisa las responsabilidades de cada parte, los
costos y riesgos implicados y a quién corresponde su gestion.

= La importancia de estos elementos, que caracterizan a las APPs, puede diferir de una
asociacion a otra dependiendo de las particularidades de cada proyecto y de las
capacidades de los agentes participantes.

2.3. Principales esquemas de financiamiento de proyectos para APP

El rango de esquemas con participacion de inversionistas privados que se han desarrollado,
abarca un amplio espectro de soluciones como alternativa a la provision exclusiva de
infraestructura y servicios por parte del sector publico.

Estos esquemas de APP se han utilizado cada vez con mayor frecuencia no solamente debido a
las restricciones presupuestales de los gobiernos, sino porque estos han sido una mejor
alternativa comparativamente con los esquemas tradicionales de desarrollo y operacion de obras
de infraestructura, dado que el Gobierno comparte con el inversionista privado los riesgos que
este tiene la capacidad de administrar de una manera mas adecuada y eficaz.
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Para que el sector privado participe en los proyectos de infraestructura, el Gobierno, sea cual sea
su ambito, federal, estatal o municipal, previamente ha definido las necesidades de largo plazo
de la poblaciéon. Con base en esta planeacion de largo plazo, los gobiernos deciden los
requerimientos especificos de inversion en infraestructura y definen los proyectos que permitirdn
satisfacer las necesidades anticipadas previamente. Asimismo, para cada proyecto se decide,
cual pudiera ser el esquema operativo y financiero mas adecuado para llevar a cabo su
construccion, operacion y mantenimiento. Una vez realizado lo anterior, el Gobierno convoca a
inversionistas privados para que colaboren en el desarrollo de los proyectos.

Se han disefiado varios tipos de esquemas, los cuales varian segun el nivel de transferencia de
riesgos del Gobierno al inversionista privado, al nivel de experiencia y conocimiento requerido por
el Gobierno y el inversionista privado y a las implicaciones potenciales del proyecto hacia los
usuarios finales de los servicios a proporcionar.

Esguemas Alternativos para la Inversién en Proyectos de
Infraestructura con Participacién Privada

Asociaciones
Publico Privadas

Suministro

de Bienes Privatizacion

0 Obra Publica

a Construir, Arrendar y Transferir
(CAT 0 BLT)

Q Construir, Operar y Transferir
(COT 0 BOT)

Q Disefiar, Construir, Financiar y Transferir
(DCFT o DBFT)

Q Construir, Operar y Poseer
0 Obra Publica Financiada (COP 0 BOO)

Q Iniciativa Privada Financiada
(PPS o PFI)

Figura 2.2 Fuente: Boletin técnico 2007 Instituto Mexicano de Ejecutivos en Finanzas

A continuacién se describen brevemente algunos de los principales esquemas APP utilizados
para el financiamiento de proyectos de infraestructura.

2.3.1. “Build, Lease and Transfer (BLT)” o “Construir, Rentar y Transferir (CRT)”

En este esquema, el inversionista privado construye el activo requerido por alguna entidad de
Gobierno para proporcionar servicios publicos utilizando Gnicamente fondos privados (capital y/o
deuda). Una vez terminado y listo para operar, la entidad gubernamental recibe el activo para su
operacion y se compromete al pago de una renta de acuerdo con el monto de la inversion y
durante el plazo previamente pactado. Durante este lapso, el inversionista privado continla como
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propietario del activo. Una vez finalizado el plazo el contrato de arrendamiento podria renovarse
o bien transferir la propiedad a la entidad gubernamental.

El esquema BLT se ha utilizado en situaciones en las que el Gobierno requiere de bienes nuevos
y no cuenta con los fondos disponibles para llevarlos a cabo, tales como en casos de adquisicion
de inmuebles, flotillas de automdviles o camiones, plantas potabilizadoras de agua y de
tratamiento de aguas residuales, plantas para manejo de residuos sélidos y para adquisicion de
equipos de cémputo, entre otros.

Ventajas

Es muy util para mejorar la eficiencia de los activos construidos y en situaciones donde se
requiere innovacién tecnoldgica, los montos de la renta en estos esquemas suelen ser menores
que los requeridos para cubrir la deuda en la que se incurriria al utilizar otro tipo de esquemas, se
transfiere gran parte del riesgo al inversionista privado.

Desventajas

En ocasiones, se ha presentado una falta de control sobre la calidad del servicio o de la
infraestructura.

2.3.2. “Build, Operate and Transfer (BOT)” o “Construir, Operar y Transferir (COT)”

El inversionista privado obtiene la concesion para construir y operar un activo con el que
proveera servicios a la poblacion que lo requiera a cambio del cobro de una cuota o
contraprestacion. Este cobro servird para amortizar la inversion realizada y para obtener una
adecuada rentabilidad del capital, ya que el inversionista privado es responsable de financiar el
proyecto. Dependiendo de los términos del contrato original, al final de su vigencia y mediante
algin mecanismo pactado, el contrato podria renovarse o bien, se trasladara el dominio del
activo a la entidad de Gobierno que otorgd la concesion.

Este esquema se puede utilizar en un gran nimero de proyectos para servicios publicos, en los
cuales haya una contraprestaciéon por el otorgamiento de dichos servicios, tales como:
aeropuertos, puertos, sistemas de agua potable y de tratamiento de aguas residuales,
instalaciones recreativas, sistema de recoleccién de basura, manejo de desechos sélidos y
estacionamientos, entre otros.

Ventajas
Mejora la utilizacién de los recursos financieros publicos y privados, contribuye a que el disefio y
construccién sean mas eficientes, ya que el propio inversionista privado sera quien opere y dé

mantenimiento a las instalaciones, se aprovecha la experiencia privada en el ramo y permite la
transferencia de parte del riesgo a los inversionistas privados.
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Desventajas

Al momento de transferir el control a la entidad gubernamental, el estado fisico de las
instalaciones puede estar muy deteriorado y sus costos de operacién y mantenimiento pueden
estar incrementandose, la entidad publica pierde control sobre el disefio y operacion inicial, las
tarifas y cuotas por los servicios prestados estan en control del inversionista privado, a menos de
que exista algun tipo de subsidio, pueden presentarse problemas si el inversionista privado se
vuelve insolvente, ya que el Gobierno tendria que recuperar los activos y hacerse cargo de su
operacion.

2.3.3. “Build, Operate and Own (BOO)” o “Construir, Operar y Poseer (COP)”

Este esquema es lo mas cercano a una privatizacion ya que el inversionista privado obtiene la
concesion indefinida para proveer servicios remunerados, ya sea mediante la construcciéon y
operacién de un activo nuevo construido con financiamiento propio, 0 mediante la adquisicion y
operacion de algun activo existente que hubiese sido de propiedad publica y que haya sido
adjudicado al inversionista privado mediante el pago de una contraprestacion.

Este esquema se puede utilizar en la gran mayoria de los proyectos para servicios publicos en
los cuales haya una contraprestaciéon por el otorgamiento de dichos servicios, como: plantas para
generacion de electricidad, transporte y distribucién de gas, plantas para tratamiento de aguas
residuales, instalaciones recreativas, sistema de recoleccion y manejo de desechos sélidos,
estacionamientos, entre otros.

Ventajas

Fomenta la competencia ya que puede concesionarse la prestacién del mismo servicio a varios
inversionistas privados, pudiendo regularlo de alguna manera, la prestacion de los servicios
puede ser mas eficiente dada la experiencia de las instituciones privadas concesionarias, no se
requiere financiamiento publico, se pueden generan ingresos recurrentes para el Gobierno via
recaudacion de impuestos en la prestacion de los servicios, el inversionista privado tiene
incentivos para invertir dado lo largo del plazo de la concesién y con ello mantener bajos costos
de operacién en la provision del servicio.

Desventajas

El Gobierno no es el proveedor del servicio publico, la utilidad “social” no esta considerada dentro
de los objetivos del concesionario, el monto de la remuneracion exigida por el inversionista puede
estar fuera de control gubernamental o bien, la actualizacién de la contraprestacion pudiera estar
limitada por la entidad gubernamental, en el caso de monopolios u oligopolios publicos, se
transfiere el monopolio u oligopolio al sector privado con las probables implicaciones para el
sector y para los usuarios en el caso de que no se establezcan condiciones que propicien el
desarrollo de la competencia.
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2.3.4. “Design, Build, Finance and Transfer (DBFT)” o “Disenar, Construir,

Financiar y Transferir (DCFT)”

En este esquema el inversionista privado se encarga de disefiar y construir un activo destinado a
proporcionar servicios publicos, sin utilizar financiamiento publico. Una vez que esta en la etapa
inicial de operacion normal, se transfiere el control sobre su uso a la entidad gubernamental
encargada de la prestacion de los servicios. La propiedad nunca es del inversionista privado,
quien recibe el pago por la obra ejecutada. Este esquema es muy semejante al “Llave en mano”,
con la diferencia de que en este ultimo pudiera existir algun tipo de financiamiento en disefio y
construccion del proyecto.

Este esquema se puede utilizar en la gran mayoria de los proyectos para servicios publicos
como: autopistas y carreteras, sistemas de potabilizacion y distribucion de agua y de tratamiento
de aguas residuales, sistemas de drenaje, instalaciones recreativas y deportivas, entre otros.

Ventajas

Se aprovecha la experiencia y conocimientos de la iniciativa privada, asi como la utilizacién de
innovacion tecnoldgica, la construccion se realiza de manera mas eficiente, en costo y tiempo, el
riesgo practicamente se transfiere al inversionista privado, ya que tiene que controlar a todos los
involucrados con el disefio y construccion, la entidad gubernamental se entiende con un solo
responsable.

Desventajas

Existe un costo mayor de adaptaciones sobre la marcha, la asignacion al inversionista privado
puede ser mas compleja, poco control sobre la calidad de los materiales y métodos de
construccion, lo que podria acarrear mayores costos de operacién y mantenimiento.

2.3.5. “Private Financed Initiative (PFI)” o “Iniciativa Privada Financiada (IPF)” o

“Proyectos de Prestacion de Servicios (PPS)”

Este esquema es el de mas reciente desarrollo. Al utilizarlo, una dependencia gubernamental
licita y contrata a un inversionista privado para que le proporcione un servicio especifico mediante
el disefio, construccion, equipamiento, operaciébn y mantenimiento durante la vigencia del
contrato y sin disponer en ningin momento de financiamiento publico, de un activo destinado a
proporcionar servicios al publico en general, cubriendo una serie de lineamientos y
caracteristicas especificas. A su vez, la dependencia de Gobierno se compromete, durante la
vigencia del contrato, a efectuar pagos al inversionista privado (el “inversionista proveedor”) por
la disponibilidad del activo en las condiciones pactadas. El propietario del activo es el
inversionista proveedor. Los pagos del Gobierno al inversionista proveedor estan condicionados
al cumplimiento de estandares preestablecidos de operacion y de calidad y a las condiciones
fisicas de las instalaciones.
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Este esquema se utiliza principalmente para el desarrollo de infraestructura “no productiva” o en
proyectos disefiados para proveer de servicios publicos que pueden ser libres de cobro como:
carreteras, sistemas de drenaje, instalaciones recreativas y deportivas, instituciones educativas
publicas, centros de readaptacion social, hospitales y clinicas de atencién publica, entre otros.

Ventajas

Para el Gobierno, no existe desembolso por la obra sino el compromiso del pago de una
contraprestacion por los servicios prestados; la construccion se realiza de manera mas eficiente,
en costo y tiempo, comparado contra la alternativa tradicional para el desarrollo del proyecto
genera un mayor “valor por el dinero” para el Gobierno ya que se traslada un gran nimero de
riesgos al inversionista privado, quien tiene que controlar a todos los involucrados en el disefio,
construccién, operaciébn y mantenimiento; mejor calidad de construccibn ya que de esta
dependen en gran medida los gastos de operacion y mantenimiento, que estaran a cargo del
mismo inversionista privado; los pagos al inversionista proveedor son considerados por el
Gobierno como gasto corriente y no como gasto de inversién, por lo que técnicamente no hay
registro de deuda publica (aunque existe el compromiso de pago); por las condiciones pactadas
con el inversionista proveedor en el contrato de servicios, se asegura un adecuado
mantenimiento del activo durante la vigencia del contrato.

Desventajas

Las especificaciones y caracteristicas de las instalaciones deben estar perfectamente definidas y
acotadas ya que con base en estas, se va a cotizar y a construir el activo; la asignacién al
inversionista privado es mas compleja y tardada.

2.4. Algunos ejemplos de Asociaciones Publico Privadas en México

Como se ha discutido anteriormente, la participacién del sector privado en grandes proyectos de
infraestructura facilita a los Gobiernos atender la creciente demanda de servicios de la poblacién.
Sin embargo, pocas empresas tienen la fortaleza financiera suficiente para desarrollar proyectos
de este tipo a través de créditos corporativos o de manera exclusiva con capital.

En el caso de México en particular, tradicionalmente el desarrollo de este tipo de proyectos lo
habia hecho el Gobierno con sus propios recursos o a través de los contratos de “Obra Publica”
con empresas privadas, en los cuales la autoridad encargada tenia la responsabilidad de definir y
disefiar cada proyecto asi como de conseguir los recursos presupuestales necesarios.

Es hacia fines de los afilos 80 cuando las restricciones en los recursos fiscales, asi como la
necesidad de reducir de forma significativa el gasto publico corriente, lleva a las autoridades a
iniciar programas de privatizacion de empresas publicas y la implementacion de esquemas para
el desarrollo de infraestructura con participacion de inversionistas privados.
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Surgieron en primer término los esquemas de concesiones de obras que tradicionalmente habian
sido llevadas a cabo por el Gobierno, como fue el caso del primer programa de Autopista de
Cuota de Altas Especificaciones. En la primera mitad de los afios 90, se realizaron las primeras
experiencias de participacion privada en el desarrollo de infraestructura con esquemas de tipo
BOT (en carreteras y plantas de tratamiento de agua), BLT (basicamente para el caso de
proyectos de lineas de transmisidén de energia eléctrica y subestaciones) y BOO (para proyectos
de generacion eléctrica), asi como en los procesos de privatizacion portuaria, aeroportuaria y de
ferrocarriles, en los que se utilizaron contratos de concesion del tipo BOT, los cuales aunque no
implicaban la parte de construccion, pues se trataba de infraestructura en operacion, si incluian
compromisos de inversion para mejoras y modernizacion.

En época mas reciente, el Gobierno ha impulsado la participacién privada en la modernizacion de
infraestructura para servicios publicos mediante la creacién del esquema de “Proyectos para la
Prestacion de Servicios” o “PPS”, adaptaciéon en México de lo que en el resto del mundo se
conoce como PFI, anteriormente descrito.

Durante todo este proceso de desarrollo de esquemas de APP, el Gobierno se ha visto en la
necesidad de ir adecuando y modernizando el marco juridico que rige en muchos de los sectores
en los que se ha buscado la participacion de inversionistas privados.

A continuacion se presenta la evolucion de los diversos esquemas de inversién en proyectos de
infraestructura en México. Se podra apreciar como se ha pasado de la simple obra publica a un
esguema mas complejo como la concesién y que a su vez ha dado la pauta para la aparicion de
permisos, pidiregas y mas recientemente los proyectos de prestacion de servicios. Todos estos
esquemas se acompafaran de algunos ejemplos que se han aplicado en México de manera que
puedan ilustrar la participacion del sector privado en el desarrollo de infraestructura y prestacion
de servicios publicos.

2.4.1. Obra Publica

Como ya se menciond, ha sido la forma mas convencional con la que el Gobierno ha incorporado
la participacion privada en el desarrollo de infraestructura puablica.

La estructura juridica de este tipo de proyectos es relativamente sencilla. La Unica participacion
privada directa se lleva a cabo en la construccion, cuyo contrato se otorga con base en
licitaciones publicas, concursos por invitacibn o asignaciones directas de los contratos. La
dependencia gubernamental encargada debe contar con la autorizacion de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico y la operacién, administracion y mantenimiento, se hacen por medio
de una operadora que puede estar a cargo de una dependencia gubernamental o bien ser un
organismo publico descentralizado.

Los contratos de obra publica generalmente son a “precios unitarios”, en los que la empresa

entrega una relacion de conceptos particulares de obra que abarcan todo el proyecto, a los
cuales les asigna un precio por unidad de medicién y la autoridad otorga un estimado de los
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volimenes de obra totales que tendra cada proyecto en particular, con lo que se determina el
costo de dicho proyecto aln y cuando se prevé que en caso de tener volimenes adicionales
durante la ejecucion del mismo, estos seran liquidados a la empresa a los precios establecidos
en la propuesta original; si surgen conceptos adicionales no previstos, la empresa presenta el
precio unitario correspondiente para su autorizacion.

2.4.2. Concesiones

Comparativamente, este esquema es mas complejo que la alternativa de obra publica. La
estructura juridica involucra diversos permisos y principalmente una concesion que es parte
central de la estructura. Se aplica fundamentalmente a infraestructura productiva, ya que se
busca que el inversionista privado y las instituciones financieras recuperen los recursos
aportados principalmente via el cobro a los usuarios.

La concesion es un acto administrativo en virtud del cual se concede a un particular el manejo y
explotacién de un servicio publico o la explotacion y administracién de bienes bajo dominio del
Estado.

Este esquema no constituye una privatizaciéon en el sentido estricto del concepto, ya que
solamente otorga la concesién administrativa para la construccion, explotacién y conservacion
de alguna obra o servicio que seguird siendo propiedad de la Nacion. La concesién otorgada
tendra un término definido, al cabo del cual las obras realizadas pasaran al dominio del Estado
nuevamente.

Generalmente, en este tipo de proyectos los ingresos generados por la explotacion de la
concesion proceden del cobro a los usuarios del servicio, como es el caso de las autopistas y
puentes de cuota, terminales portuarias y aeropuertos, por lo que estan sujetos basicamente a
los siguientes tipos de riesgos: de construccién, de operacion, comercial, financiero y politico y
social.

El financiamiento se otorga con base en los flujos probables del proyecto, respaldados por
obligaciones contractuales establecidas entre la Empresa propietaria del Proyecto y los
participantes en el mismo, entre los que destacan el grupo promotor, la empresa o el consorcio
constructor y la empresa operadora.

A continuaciéon se describe la forma en que algunos esquemas de Concesiones han sido
implantados por el Gobierno en diferentes sectores de infraestructura.

2.4.2.1. Autopistas de Cuota

El primer programa para la asignacién de concesiones de autopistas de cuota a la iniciativa
privada fue utilizado en 1989, con la idea de reducir el rezago que se tenia en la construccion de
carreteras de altas especificaciones, después de un largo periodo en el que no se invirtié en este
sector. El Gobierno se propuso desarrollar inicialmente 4,000 km de este tipo de caminos y para

33



1994 se habian llevado a cabo 31 proyectos, con cerca de 5,000 km, de los cuales el sector
privado habia participado en la construccion de poco mas de 3,500 km ya que varias de las
concesiones otorgadas por el Gobierno Federal se asignaron a gobiernos estatales.

En afios recientes el Gobierno retomoé el interés por reactivar el otorgamiento de concesiones
para carreteras de cuota y con base en los resultados experimentados anteriormente, disefié un
nuevo esquema (vigente) con las siguientes caracteristicas.

e Otorgamiento de concesiones previa licitacion publica.

e La Secretaria de Comunicaciones y Transportes (SCT) entrega a los concursantes el
proyecto ejecutivo y el derecho de via liberado.

e La SCT fija las tarifas medias maximas y las reglas para su actualizacion a lo largo del
plazo de concesion.

e El plazo de concesion se amplia a 30 afios, el maximo permitido por la ley.

e Previa solicitud del inversionista, el Gobierno podria efectuar una aportacion inicial con
recursos publicos, a través del Fondo de Inversion en Infraestructura (FINFRA) del Banco
Nacional de Obras y Servicios Publicos (BANOBRAS).

e EIl Gobierno se compromete a efectuar, de ser necesario, una aportacion subordinada
(Compromiso de Aportacién Subordinada o CAS) para cubrir el servicio de la deuda.

e La concesién se otorga a los licitantes que demanden el menor apoyo econémico del
Gobierno, medido este como la suma de la aportacion inicial y del valor presente neto del
compromiso de la aportacion subordinada.

2.4.2.2. Puertos

En el caso del sistema portuario mexicano, el Gobierno modificé en 1993 la Ley de Puertos y
tomo la decision de descentralizar la administracion de estas instalaciones mediante la creacion
de la figura de la Administracién Portuaria Integral (API) para cada uno de los puertos mas
importantes del pais o para grupos de puertos, en ciertos casos. La APl es un equivalente de la
Autoridad Portuaria que existe en otros paises, la cual recibe una concesion del Gobierno
Federal por un plazo de hasta 50 afios, renovables. Las APIs son sociedades mercantiles
mexicanas y en una primera etapa el 100% de sus acciones se encuentran en poder del
Gobierno Federal o Estatal. Las APIs estan facultadas para operar por su cuenta todo el puerto o
bien, pueden celebrar contratos de cesién parcial de los derechos de la concesion y de
prestacion de servicios para que empresas privadas lleven a cabo la operacion de terminales
de carga especificas.

Las principales areas en las que ha participado la iniciativa privada en este sector han
contemplado las terminales de: contenedores, graneles minerales y agricolas, de fluidos,

astilleros, almacenes, bodegas y recintos fiscales.

Este es el sector que nos ocupara en este trabajo de tesis y que abordaremos con mayor detalle
en los siguientes capitulos.
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2.4.2.3. Aeropuertos

La participacién de la iniciativa privada en el sector aeroportuario se dio gracias a la modificacién
de la Ley de Aeropuertos en 1995, que permiti6 el otorgamiento de concesiones para la
operacion de este tipo de instalaciones por parte de empresas privadas.

El esquema de privatizacion disefiado por el Gobierno consideré la entrega de titulos de
concesion hasta por 50 afios, renovables, a empresas mercantiles mexicanas que cumpliesen,
entre otras, con las siguientes caracteristicas:

= El Gobierno Federal mantenia la propiedad del 85% del paquete accionario de la
empresa.

= El 15% restante se asignd, mediante licitacién, a un denominado “Socio Estratégico”.

= La participacién del Socio Estratégico debié de cumplir con una integracién minima del
26% de un socio mexicano, una participacion minima de un 25% de un operador con
reconocimiento internacional y hasta un 49 % de participacibn de inversionistas
financieros.

= El socio mexicano y el operador internacional debian de mantener siempre por lo menos
el 51% de la participacion del Socio Estratégico, durante el plazo que permanecieran en la
empresa concesionaria.

= Se establecié que el Socio Estratégico deberia de conservar por lo menos durante 15
afios su participacién en la empresa concesionaria.

El sistema aeroportuario que era operado por la paraestatal Aeropuertos y Servicios Auxiliares
(ASA) se fragment6 en 4 grupos que reflejaban una cierta sinergia regional y que incluyeron a 35

de los 58 aeropuertos operados por ASA, de acuerdo con lo siguiente:

= Grupo Aeroportuario del Sureste, integrado por 9 aeropuertos, incluyendo el de Cancun

como eje.

= Grupo Aeroportuario del Pacifico, con 12 aeropuertos que tienen como eje el de
Guadalajara.

= Grupo Aeroportuario Centro-Norte, integrado por 13 aeropuertos, siendo su eje el de
Monterrey.

= Grupo Aeroportuario de la Ciudad de México, integrado Unicamente por el Aeropuerto
Internacional de la Ciudad de México.

El proceso de asignacion de los paquetes correspondientes a los Socios Estratégicos inicio en
1998 y concluy6 en el afio 2000.

El esquema contempl6é que el 85% de las acciones en poder del Gobierno de los tres primeros

grupos, fuese ofrecido al gran publico inversionista a través de colocaciones en los mercados de
capitales nacionales e internacionales, cuando las condiciones de dichos mercados fuesen las
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mas favorables para maximizar el importe a recibir. En el afio 2000 se logré colocar el 74% de las
acciones del Grupo del Sureste en las bolsas de Nueva York y de México.

Los aeropuertos que no formaron parte de los Grupos Aeroportuarios antes descritos se han
mantenido bajo la operacion de ASA hasta en tanto se defina algin esquema para su cesion a
los Gobiernos Estatales o Municipales interesados en operarlos.

La privatizacion del Grupo Aeroportuario de la Ciudad de México se pospuso pues se pensaba
llevarla a cabo junto con el desarrollo de un nuevo aeropuerto internacional para la Ciudad de
México. La cancelacion de este proyecto en el afio 2002, asi como la necesidad de disefiar
nuevas estrategias para resolver el problema de saturacion en el aeropuerto actual (que maneja
més del 35% del trafico de pasajeros a nivel nacional) han hecho que se posponga
indefinidamente esta privatizacion.

24.24. Agua

El proceso de participacién de la iniciativa privada en proyectos relacionados con agua ha sido
mas complejo, ya que si bien la regulacion y normatividad es Federal, constitucionalmente cada
municipio es responsable de proporcionar el servicio publico tanto de abastecimiento de agua
potable, como de sistemas de drenaje y alcantarillado y de los sistemas de tratamiento de aguas.

La gran mayoria de los municipios no estan en condiciones de llevar a cabo estructuraciones
complejas de proyectos. Adicionalmente, las administraciones so6lo duran 3 afios y generalmente
son reacias a asumir el costo politico del cobro de los servicios de agua, con lo que se vuelve
practicamente imposible financiar cualquier proyecto con recursos privados si no se contempla un
cierto subsidio.

A nivel de marco juridico, en 1989 se cred la Comisién Nacional del Agua (CONAGUA), como
organo regulador y normativo del sector. En 1993 se promulgd una nueva Ley de Aguas
Nacionales, en la que se definié la forma en la que la iniciativa privada puede participar en la
construccién y operacion de infraestructura hidrdulica, siempre bajo la forma de concesiones.

Los principales proyectos que se han llevado a cabo han sido en el campo del tratamiento de
aguas residuales municipales, mediante el esquema de concesién, entre los que se encuentran
los siguientes:

= Puerto Vallarta (contrato a 15 afios)
= Toluca (contratos a 10 afios)

= Ciudad Juérez (contrato a 13.5 afios)
= Chihuahua (contrato a 10 afios)

Para 1999 ya se tenian pactado otros 15 proyectos adicionales de un total de 50 programados.

36



Asimismo, se han realizado algunos proyectos de tratamiento de aguas para instalaciones
industriales de Petréleos Mexicanos (PEMEX), Comision Federal de Electricidad (CFE) y algunas
empresas privadas, con las que se han podido establecer contratos bien estructurados que
aseguran flujos de efectivo de elevada certidumbre.

Por otra parte, se han dado algunos casos de participacidén privada en la administracion parcial o
total de los organismos municipales de agua y alcantarillado, como son los de Aguascalientes,
Cancun (ambos como proyectos de administracion total a 30 afios) y la Ciudad de México y
Puebla (como proyectos de administracion parcial a 10 afos).

2.4.3. Permisos

Por lo que respecta a la participacion del sector privado en el sector de energia (electricidad,
petroleo y gas), el proceso ha sido mas complicado debido a las restricciones constitucionales
gue tradicionalmente las han considerado como actividades restringidas al Estado.

2.4.3.1. Electricidad

La Constitucién en el pais establece que la CFE es la Unica responsable de la generacion,
transmision y distribucion de energia eléctrica por considerarla un servicio publico prioritario. Por
ello, hasta 1986, la inversién en el sector energia estuvo restringida a ser desarrollada por el
Estado con financiamiento presupuestal.

Debido a las restricciones de endeudamiento publico y para reducir el impacto en el presupuesto
federal, a partir de 1988 el Gobierno promovio exitosamente la participacion del sector privado en
proyectos del sector eléctrico a través de esquemas tipo BLT (Plantas Tuxpan, Temazcal y
Samalayuca) sin que los inversionistas pudieran tener un recurso directo e incondicional de
reclamacion al Gobierno y de esa manera evitar que los contratos se considerasen deuda
publica. Cuando se intentaron desarrollar esquemas de mayor participacién privada (Centrales
Carbon Il'y Rosarito) se evidencio la falta de un marco juridico apropiado.

Como consecuencia de esto, entre 1992 y 1993 se modificaron la Ley del Servicio Publico de
Energia Eléctrica (LSPEE) y su Reglamento, estableciendo modalidades especificas de
participacién y permitiendo que el capital privado pueda participar en la generacion, exportacion e
importacion de energia eléctrica utilizando su propia infraestructura, aunque manteniendo
restringida la inversion privada en la distribucion.

En 1993 se cred la Comision Reguladora de Energia (CRE), cuyas funciones estuvieron
inicialmente limitadas a un papel analitico y de consulta para la industria eléctrica. Sin embargo,
en 1995 las funciones de la CRE se ampliaron y se convirtié6 en una oficina de la Secretaria de
Energia con autonomia técnica, operacional y presupuestaria con un mandato legislativo
especifico para regular la industria.
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La LSPEE definié cinco tipos de permisos que se pueden otorgar a los particulares para la
generacion eléctrica y que no se consideran como servicio publico, los cuales son:

= Autogeneracion. Relacionado fundamentalmente con la generacion de energia eléctrica
para autoconsumo Yy si existieran, la venta de excedentes a la CFE.

= Cogeneracién. Orientado hacia proyectos para generar energia eléctrica producida de
manera conjunta con vapor u otro tipo de energia térmica secundaria, con la intencion de
alcanzar un uso mas eficiente del poder calorifico de los combustibles utilizados en los
procesos industriales. Nuevamente, con la intenciéon de autoconsumo de una empresa o
grupo de empresas asociadas a la cogeneracion y en donde los excedentes se venderian
a la CFE.

= Pequefia Produccién. Proyectos de generacion eléctrica no mayores a 30 MW de
capacidad instalada que se destinen a la venta a la CFE o al autoabastecimiento de
pequefias comunidades rurales o areas aisladas que carecieran de suministro.

= Produccion Independiente de Energia (PIE) o IPP del inglés “Independent Power
Producer”. Destinado a la instalacién de plantas de generacién eléctrica con el fin de
vender integramente su produccion a la CFE.

= |mportacion y Exportacion de energia por particulares, sin posibilidad de vender o
revender la energia dentro del territorio nacional.

En todas estas formas de participacion privada, a diferencia de las concesiones antes
comentadas, subyace el esquema utilizado de BOO y lo Unico que la autoridad buscé fue
proporcionar los mecanismos adecuados de manera que quedara salvaguardado el espiritu de la
Constitucién en cuanto a las actividades y servicios reservados para el Estado.

De las modalidades sefialadas, la que ha permitido la participacion de la iniciativa privada de una
forma mas relevante ha sido el desarrollo de proyectos tipo IPP.

Periddicamente y de acuerdo a un programa preestablecido, la CFE esta sometiendo a licitacion
publica internacional el otorgamiento de contratos para las centrales que necesita desarrollar, los
cuales son usualmente a plazos de 20 afios y se otorgan a aquel participante que ofrezca la
menor tarifa en valor presente, incluyendo férmulas de pago detalladas para cubrir la inversion
realizada, la operacion de la planta y su mantenimiento, asi como un contrato de suministro del
combustible. En el afio de 1994 se otorg6 el primer permiso tipo IPP para la Central Mérida 11l

En este tipo de proyectos, ademas del riesgo de construccion, los promotores deben asumir el
riesgo de operacion. Cuentan con un contrato de compra de electricidad por parte de la CFE y
uno de suministro de combustible, eliminando asi el riesgo comercial y dejando a los promotores
los riesgos de construccién y de operacion (disponibilidad y rendimiento).

Sin lugar a dudas, este tipo de proyectos son los que en México han logrado un mayor grado de
sofisticacion con el fin de atraer a inversionistas extranjeros que tengan la capacidad de llevarlos
a cabo, asi como conseguir que instituciones financieras internacionales estén dispuestas a
apoyar a los inversionistas en condiciones mas favorables.

38



2.4.3.2. Gas Natural

La creciente demanda para el suministro de gas natral para la generacion eléctrica, asi como
para consumo doméstico e industrial hizo necesario que el Gobierno modificara el marco juridico
del sector para permitir al sector privado poder llevar a cabo proyectos que no se contrapongan
con las restricciones constitucionales en la materia.

Las reformas a la Ley Reglamentaria del Articulo 27 Constitucional realizadas en mayo de 1995,
permitieron al sector privado construir, operar y poseer (esquema BOO) sistemas de transporte,
almacenamiento y distribucion de gas natural. Posteriormente, a finales de 1995, se expidid el
Reglamento de Gas Natural. Con estas modificaciones se establecidé que cada proyecto de este
tipo requiere de un permiso emitido por la CRE.

La CRE ha otorgado mas de 20 permisos, hasta por 30 afios, a empresas privadas para la
distribucion y venta de gas natural a usuarios domésticos e industriales en las principales
ciudades del pais. Dichas empresas son completamente responsables de la instalacion,
operacién y cobro a los usuarios. Asimismo, los permisos establecen los programas minimos de
inversion a los que se compromete cada empresa para alcanzar la cobertura propuesta en el
suministro de gas natural.

En este caso el esquema no ha sido tan exitoso como se esperaba, ya que el cambio cultural en
el usuario doméstico para dejar de usar gas LP y cambiar al gas natural ha llevado mas tiempo
de lo esperado, por lo que las empresas distribuidoras no han contado con los recursos previstos
para llevar a cabo sus programas de inversion. Por otra parte, el incremento en los precios
internacionales del gas natural ha hecho que se perdiera la ventaja econdémica que originalmente
se contemplaba contra el gas LP.

Mediante las modificaciones legales mencionadas, también se abri6 la puerta para llevar a cabo
proyectos para la instalacion de gasoductos operados por la iniciativa privada para el transporte
de gas natural.

Otro tipo de permisos que se han otorgado en este sector han sido para la instalacion de plantas
receptoras y almacenadoras de gas natural licuado (“LNG” por sus siglas en inglés), las cuales
posteriormente regasifican y transportan a los lugares de consumo mediante contratos
celebrados entre particulares o con la CFE para el suministro a centrales generadoras de
energia. A la fecha se han otorgado los permisos para las plantas regasificadoras de Altamira,
Lazaro Céardenas y Tijuana.

2.4.4. Pidiregas

Con el desarrollo de esquemas para la participacion de la iniciativa privada para la ejecucién de
proyectos de infraestructura en México, surgid la necesidad de encontrar mecanismos que
evitaran que los compromisos asumidos por el Gobierno en los contratos correspondientes se
pudieran considerar como avales o garantias de pago en aquellos proyectos en los que la fuente
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de repago al inversionista fuera el propio Gobierno o alguna de sus entidades y por ello le
implicaran el reconocimiento de una deuda publica.

En diciembre de 1995 se publicé el decreto que dio lugar a los Proyectos de Impacto Diferido en
el Registro del Gasto (Pidiregas) modificando la Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto
Publico Federal, para resolver la problematica juridica que se estaba generando en ese entonces
con proyectos del tipo BLT. De manera resumida, un proyecto que se desarrolla como Pidirega
tiene las siguientes caracteristicas particulares:

= Los pagos que reciben los inversionistas se identifican como contraprestacion por
derecho de uso.

= La obligacion de pago por parte de la entidad gubernamental inicia al término de la
construccién del proyecto y siempre y cuando éste cumpla con las pruebas de
desempenio preestablecidas.

= La entidad gubernamental se compromete en el contrato firmado con el inversionista a
realizar un registro progresivo en el presupuesto gubernamental de los compromisos de
pago (las obligaciones de pago durante el ejercicio corriente y el siguiente, como pasivos
directos, y el resto del compromiso de pago, como pasivo contingente), de manera que,
tedricamente, el monto total comprometido nunca es una obligacién incondicional.

= Los acreedores del proyecto no tendran ningun derecho de reclamo contra la CFE, el
Gobierno Mexicano o el grupo promotor, salvo por las responsabilidades asignadas a
cada uno bajo los contratos

Como se observa, el concepto de Pidirega tienen mas que ver con la forma en la que se registra
en los estados financieros de las entidades gubernamentales y la estructuracion legal que
permita que no sean considerados como deuda publica, que con la forma propia de la
estructuraciéon de un proyecto en particular. Es por esto que se han registrado como Pidiregas
tanto proyectos del tipo BLT, como los referentes a lineas de transmisién eléctrica o de
instalacion de subestaciones eléctricas, como proyectos del tipo BOO como son los IPP.

El esquema requiere que los inversionistas privados absorban plenamente el riesgo de
construccién y una vez terminada y aceptada la obra, la entidad gubernamental asume una
obligacion irrevocable de efectuar una serie de pagos periédicos preestablecidos; de esta forma,
el inversionista en una primera etapa debe conseguir un crédito de construccién que luego se
consolida como un crédito de largo plazo en el que el mercado reconocera un riesgo puro de las
entidades publicas propietarias de las obras.

2.4.5. Proyectos de Prestacion de Servicios o PPS

En los afios recientes, ha surgido la necesidad en el Gobierno de modernizar infraestructura no
productiva relacionada con la prestacion de servicios publicos. Aprovechando el auge que se ha
dado principalmente en Europa de los esquemas del tipo PFI, se cre6 en México el concepto de
Proyectos para Prestacion de Servicios (PPS), con el cual se busca ofrecer servicios de calidad
en sectores estratégicos como la salud (hospitales), el transporte y la educacion, entre otros. Con
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el uso de los PPS, se busca aumentar la eficiencia y productividad en la prestacién de servicios
publicos, abrir nuevos espacios de participacion para la iniciativa privada y lograr una mas
eficiente distribucién y administracién de los riesgos de los proyectos.

Para ello, en marzo del 2003 y abril del 2004, la SHCP publicé los decretos en los que se
establecen las Reglas a que se deben sujetar las entidades federales que quieran llevar a cabo
PPS.

Como proyectos piloto para poner en practica el esquema, se seleccionaron una carretera libre
de peaje (Irapuato — La Piedad), una universidad politécnica en San Luis Potosi y un Hospital de
Alta Especialidad en la region del Bajio. Los tres proyectos han sido licitados y asignados. Se ha
iniciado ya una segunda etapa de licitaciones en el sector de carreteras y hospitales.

En este esquema, lo que se licita es un contrato a largo plazo (entre 15 y 30 afios, dependiendo
del proyecto) en el que se especifican los servicios que la autoridad espera recibir para, a su vez,
prestar un servicio publico, indicando claramente como sera medido el desempefio
correspondiente. Para poder llevar a cabo la prestacion de los servicios sefialados, el
inversionista proveedor debe presentar las caracteristicas de las instalaciones que propone, asi
como el cobro que espera recibir periédicamente por el servicio prestado. EI compromiso del
inversionista es mantener las instalaciones durante el plazo que dure el contrato en condiciones
de calidad similares a las existentes al momento del inicio de la prestacion de los servicios. El
Valor Presente Neto del flujo de pagos periédicos es la variable de decisién para el otorgamiento
del contrato, previa validacion del cumplimiento de requisitos técnicos, legales y financieros.

Para poder llevar a cabo un PPS, la entidad correspondiente debe preparar un analisis costo-
beneficio y presentarlo a la SHCP para su autorizacion, en el gue se demuestre que el proyecto
genera “value for money” si se realiza mediante el esquema propuesto, es decir, que resulta mas
econdmico para el Gobierno de esa manera a realizarlo como tradicionalmente lo hubiera hecho,
tal y como lo requiere la Ley de Asociaciones Publico privadas y su reglamento recientemente
creados y publicados en el Diario Oficial de la Federacion de 16 de enero de 2012 y 5 de
noviembre de 2012 respectivamente.
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Capitulo 3

Métodos de Evaluacion y Criterios de Adjudicacion en
Proyectos de Infraestructura de Asociaciones Publico-
Privadas

En el siguiente Capitulo se revisan algunos métodos empleados para evaluar las propuestas de
los concursantes en un proceso de licitacion y los criterios de adjudicacion que permiten la
seleccién de los ganadores y poder asi constituir una asociacion publico-privada. Una vez que se
han descrito los métodos y sus criterios, nos concentraremos en uno de ellos debido a su
relevancia financiera y se argumentara su utilidad en este trabajo de tesis, ya que dicho método
nos permitira el desarrollo del siguiente capitulo.
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3. Adjudicacién de proyectos de infraestructura al sector privado

3.1. Generalidades de los procesos de licitacion

La mayoria de las asociaciones publico-privadas y en particular las implementadas en el sector
portuario, se constituyen por medio de procesos de licitacion donde el Gobierno convoca a los
inversionistas privados a participar en la construccion, operacién y mantenimiento de proyectos
de infraestructura del pais.

El proceso de licitacion contempla diversas fases que pueden variar dependiendo de las

caracteristicas y tipo de proyecto. En general, la mayor parte de los procesos se pueden reducir
en las siguientes etapas:

Etapas del proceso de licitacion

Figura 3.1 Fuente: elaboracion propia

Identificacion del proyecto: La primera etapa consiste en la identificacion de una necesidad en
los servicios 0 equipamientos publicos, de un objetivo de lograr mejoras en la eficiencia.

Comunmente los proyectos son identificados por las entidades gubernamentales u organismos
de ejecucién (como secretarias, dependencias del gobierno, gobiernos locales, etc.). En los
diversos sectores se realizan una serie de estudios integrales que se actualizan, por lo general
sexenalmente y que determinan la estrategia futura de la dotacion de infraestructura.

Dichos organismos analizan y evaltan los proyectos que corresponden con el periodo de
gobierno en turno y los clasifican dentro de los programas de inversion publica de mediano plazo,
llamandolos asi, “proyectos prioritarios” Los proyectos son entonces presentados a continuacion
al consejo de desarrollo pertinente de acuerdo con el costo del proyecto.

La leccién de la experiencia en esta etapa es que el gobierno debera preparar cuidadosamente el
proyecto para atraer a inversionistas privados y dar el primer paso para establecer una
asociacion publico privada.
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Creacion de un equipo para la coordinaciéon y evaluacion: En general, un equipo de asesoria
es contratado por el Gobierno para llevar a cabo la coordinacién, evaluacién y selecciéon de la
asociacion publico privada, sin embargo es posible que también la propia entidad lo realice.
Dicho equipo se encarga de crear las condiciones de precalificacion y adjudicacion.

Para evaluar las propuestas de licitacién, el Gobierno encarga al equipo la evaluacion de las
ofertas a fin de que se determine si las propuestas de licitacion presentadas cumplen con los
requisitos del Gobierno.

El equipo se integra de expertos en diversas areas como la legal, técnica, financiera, econémica,
ambiental y social principalmente.

Preparacion de los documentos de la licitacion: el equipo antes mencionado prepara un
paquete de documentos comunmente conocidos como bases del concurso o de licitacion que
tiene como propasitos, entre otros:

= Proporcionar las condiciones de patrticipacion;

= Explicar los requisitos solicitados por el gobierno con respecto al proyecto

= Establecer en detalle las necesidades del gobierno en el disefio, construccién, operacion y
mantenimiento con respecto al proyecto;

= Proporcionar orientacién en la preparacion de las propuestas y explicar los métodos de
evaluacion, los criterios de adjudicacion de la licitacion y los acuerdos contractuales.

Invitacion a los licitadores: una vez que se tienen preparados los documentos, la entidad
publica responsable, publica en medios escritos oficiales la convocatoria para invitar a las
empresas 0 personas a participar en el proyecto de infraestructura de que se trate. Asimismo,
establece las condiciones generales, requisitos a cumplir y el periodo de adquisicion de las bases
del concurso.

Etapa de precalificacion: Aquellas personas fisicas o morales que hayan mostrado su interés
en participar deben ser evaluados respecto a la capacidad para desarrollar el proyecto segun las
aspiraciones de la Administracién Para participar en la licitacion, los concursantes interesados
deben cumplir con los requisitos legales, la experiencia o trayectoria, y la capacidad financiera
necesaria. Sélo los candidatos preseleccionados seran invitados a presentar las propuestas.

En funcidon de esta evaluacion, del listado inicial de concursantes que responden al llamado
publico se realiza una seleccion y solo los que demuestren tener la capacidad seran con los se
continte el proceso hasta elegir el ganador.

La experiencia y la recomendacién de las directrices del Banco Mundial 1998 dice que el
Gobierno debe utilizar la etapa de precalificacion para limitar el nidmero total de candidatos
preseleccionados a una lista de tres o cuatro, porque los costos asociados a los licitadores a
menudo exceden de los beneficios de una competencia adicional. Un gran nimero de ofertantes
reduce las posibilidades que cada uno tiene de ganar la candidatura y por lo tanto, desalienta la
inversion en la preparacion de las propuestas. Mas postores también elevan los costos para el
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gobierno puesto que los funcionarios y sus asesores por lo general tienen mas solicitudes de
aclaracion o informacion adicional, y mas ofertas tendrén que ser evaluadas.

Recepcion y evaluacion de las propuestas: consta de las siguientes fases:

Presentacion de las ofertas: en esta etapa los licitantes presentan sus ofertas. Las
directrices del Banco Mundial (1998) sugieren que el este procedimiento se lleve a cobo
de manera cerrada, es decir, que los participantes presentes sus propuestas en sobre o
paquetes cerrados o sellados para evitar malas practicas.

Por lo general, los participantes precalificados deberan presentar sus ofertas en 2 sobres
cerrados separados, siendo el primero la propuesta técnica y el segundo es la propuesta
financiera o econémica.

Evaluacién de las propuestas: En la fecha y hora de apertura de las ofertas, el sobre de
propuesta técnica se abrird y posteriormente serd evaluado para determinar su solvencia
y si dicha propuesta cumple con las caracteristicas técnicas requeridas serd declarada
solvente y se podra entonces proceder a la apertura de los sobres que contienen la
propuesta economica. De igual manera, dicha propuesta también es sometida a un
analisis pormenorizado desde el punto de vista econémico y financiero procediendo
entonces a la elaboracion de un dictamen que contiene los elementos revisados.

Fallo y adjudicacion: una vez que se cuenta con los andlisis realizados en la etapa anterior, la
entidad debe dar a conocer los resultados del dictamen elaborado y anunciar en sesion publica y
en presencia de los finalistas, quien fue el concursante ganador y las razones por las que las
demas propuestas fueron descartadas.

3.2. Métodos de evaluacion y criterios de adjudicacién en proyectos de infraestructura

de asociaciones publico privadas

Una manera de asegurar que un concursante sera capaz de ejecutar el proyecto por asignar en
concordancia con los objetivos del Gobierno, es evaluando sus capacidades como empresa en la
etapa de precalificacion y sus capacidades para desarrollar el proyecto en especifico a través de
la evaluacion de sus ofertas

En la precalificacién, etapa previa a la evaluacion de propuestas, también son empleados
criterios de seleccion para detectar si los concursantes poseen las capacidades para llevar a
cabo el proyecto y cumplir satisfactoriamente con el contrato. En esta fase se hace uso de un
conjunto de criterios orientados en diversos aspectos que se consideren requisitos minimos para
seguir en la competencia. Solo si los concursantes logran cumplir con los requisitos contenidos
en los criterios de la precalificacion, podran continuar en la etapa de evaluacion donde se sujetan
a uno o varios criterios de adjudicacion decisivos.

Por lo general, debido a la gran cantidad de exigencias con las que deben cumplir los
participantes, la precalificacion examina aspectos como: capacidad administrativa, técnica, legal,
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financiera, experiencia en proyectos similares, cualidades ambientales, de higiene y seguridad,
entre muchas més. Sin embargo, los criterios decisivos a considerar en la etapa de evaluacion de
propuestas seran siempre distintos a los anteriores y con mayor relevancia para el proyecto.

Para lograr adjudicar los proyectos, es necesario que durante la etapa de evaluacion de
propuestas el Gobierno analice y determine cual de los interesados ofrece las mejores
condiciones para el desarrollo de la infraestructura.

De acuerdo con (Tiong y Alum 1997)13, la seleccién del correcto concesionario o socio depende
de tres elementos

1) La calidad de la definicion de criterios de seleccion especificos del proyecto;
2) La calidad de la evaluacion de las ofertas disponibles; y
3) La calidad de la comprensién de lo que estas ofertas pueden lograr.

Es por esta razon, que uno de los aspectos mas importantes y claves del proceso de licitacion es
contar con criterios de adjudicacion apropiados y asegurar una correcta evaluacion de las ofertas
presentadas, de tal manera que el socio del sector privado mas adecuado sea seleccionado.

Dentro del proceso de licitacién la etapa que permite seleccionar al concursante ganador, es la
etapa de evaluacion de las ofertas.

Etapas del proceso de licitacion

6 Recepcion y evaluacion de las ofertas

Figura 3.2 Fuente: elaboracion propia

En esta etapa, una vez que se han abierto las propuestas, se procede a evaluarlas bajo los
criterios de adjudicacion previstos, mediante distintos métodos de evaluacion.

13 Tiong, R. L. K., and Alum, J. (1997). “Distinctive winning elements in BOT tender.” Eng., Constr., Archit. Manage.,
4/2,83-94 y Tiong, R. L. K, Yeo, K. T., and McCarthy, S. C. (1992). “Critical success factors in winning BOT contracts.”
J. Constr. Eng. Manage., 118(2), 217-228.
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En la siguiente figura se muestra de manera esquematica, el proceso de evaluacion, donde se
requieren como entradas a los criterios y las propuestas para obtener como salida, las
propuestas ya evaluadas que entregan la informacién con el ganador.

Evaluacion de las propuestas

o nuadas NN  Poceso NN Saidas

> >

Figura 3.3 Fuente: elaboracion propia

3.3. Criterios de Adjudicacion

Con el fin de cumplir con su funcion de proveedor de infraestructura, la APF establece objetivos
especificos que se manifiestan en criterios de adjudicacion.

Los criterios de adjudicacion, también Ilamados criterios de seleccién o de asignacion,
son los elementos que el 6rgano de contratacién ha de tener en cuenta para valorar las
ofertas de los concursantes a través de diversos métodos en los diferentes procesos de
licitacion y asi poder determinar al ganador.

Lo anterior requiere de la identificacién de un conjunto de directrices superiores acordes con los
objetivos de la APF y del establecimiento de su importancia relativa en la evaluacién de los
posibles socios del sector privado.

3.3.1. Ejemplos de criterios de adjudicacion

En funcién del sector en el que se esté realizando la licitacion y de las caracteristicas propias del
proyecto, los criterios de adjudicacion pueden considerar diversos elementos. En esta seccion se
presentan algunos ejemplos de criterios de adjudicacién a considerar en la evaluacién de las
ofertas para distintas licitaciones.

«» Sector Portuario

Proyecto: Terminal Especializada de Contenedores No Il del Puerto de Manzanillo

Criterios de adjudicacion empleados en el concurso

“...Para determinar la solvencia de las propuestas técnicas de los concursantes la API elaborara
un dictamen, con base en el analisis comparativo de las propuestas técnicas, en el que se
considerara:
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i) la capacidad técnica, operativa, financiera y administrativa requerida conforme al
formulario, para asegurar la mejor calidad de construccion y operacion en la terminal, y que
cada uno de los participantes haya acreditado en los términos del formulario y de las bases;
i) los compromisos de equipamiento de la terminal; y

iif) el plan operativo y de negocios que cada uno de los participantes presente en su
propuesta técnica, el cual debera ser viable y congruente con el desarrollo de la terminal, y
con la mejor calidad de los servicios.

Una vez considerados los criterios antes referidos, el participante ganador serd aquel que ofrezca
a la API el mayor valor presente a precios constantes, descontado a una tasa de 12 (doce) por
ciento anual, de la suma de la contraprestacion que estara integrada por una parte inicial, una
parte fija y otra variable conforme se sefala en estas bases.

Ademas la propuesta econdmica calculada como se describié anteriormente resulte superior al
valor técnico de referencia, ya que en caso contrario el concurso se declarara desierto.

Si una vez considerados los criterios referidos, 2 (dos) o mas participantes satisfacen los
requisitos sefialados, el ganador del concurso sera aquél que ofrezca a la APl la mayor
contraprestacion y en caso de igualdad, la propuesta ganadora serd aquella que ofrezca operar
el mayor numero de TEU’s en el menor plazo en la propuesta técnica del participante...”

Estos criterios, por ejemplo, tienen como caracteristica principal, la eleccién del participante que
proporcione el mayor pago de contraprestacion y el mayor volumen durante el periodo de
concesién. Sin embargo, en cuanto al volumen se refiere, el criterio no considera la manera en
gue se puede llegar al mismo, por lo que la oferta mas elevada puede estar integrada por la
suma de los volimenes en todos los afios o lo que seria correcto, por el valor al dia de hoy de los
ingresos que asocian tanto al volumen operado como a las tarifas.

% Sector Energia

Proyecto: Permiso de distribucion de gas natural en la zona geografica del Distrito Federal

Criterios de adjudicacién del concurso

1. Las ofertas econ6micas que superen la evaluacién técnica y no hayan sido descalificadas,
seran ordenadas, de menor a mayor, en funcién del P, (tarifa a cobrar a los usuarios)
propuesto.

2. La oferta econ6mica que presente el P, mas bajo serd considerada como la oferta econémica
mas favorable, siempre y cuando exista una diferencia mayor a diez por ciento entre el P, de
ésta y el de la siguiente oferta econémica.

3. Todas las ofertas econémicas que presenten un P, hasta diez por ciento mayor con respecto
al presentado por el P, mas bajo, se consideran empatadas.
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4. Las ofertas econdmicas empatadas seran ordenadas en funcién de la relacion que exista
entre el P, y la cobertura propuesta por el licitante, la oferta que presente la relacion mas baja
sera considerada como la oferta econdmica mas favorable.

Po Cobertura
1 las ofertas Econdmicas son ordenadas de o5 o
acuerdo con el P, propuesto ' 4 Para cada oferta
10 40 Econdmica empatada se
10.05 42 calcula la relacion entre
Po Cobertura 10.12 48 P,y la cobertura
9.5 41 "l 10.45 48
10 40 | 2 Dentro de un rango de
o . >
P P L 1OA.desde P, mas bajo, se P, /Cobertura
| considera empate
10.12 48 | 0.2317 .
I 5 La oferta econdmica con
HUE e - 0z la relacion mas baja se
e .
/10.5~\//18\) 3 E|l resto de las ofertas 0.2333 considera como la oferta
~ — — — . . .
(11\ <50 econdmicas no se toman en < 02108 —  econdmica mas favorable
Py
205" s/ cuenta 0.2677

Figura 3.4 Fuente: elaboracion propia

El criterio anterior adjudica el proyecto al participante que ofrece la tarifa mas baja a los usuarios
y con mayor cobertura para éstos, solo cumpliendo con estos requisitos, el licitante obtendra el
permiso de distribucion de gas natural generando asi un beneficio econémico y social que la APF
consider6 al momento de la elaboracion del criterio.

% Sector carretero y autopistas
Proyecto: Puente Internacional Reynosa-MacAllen “Anzalduas”

El objeto del concurso es el otorgamiento de una concesion por 30 afios, para financiar, construir,
operar, explotar, conservar y mantener los siguientes elementos que integran el proyecto:

= Puente Internacional Reynosa-McAllen “Anzalduas”
=  Puerto Fronterizo
= Acceso Carretero

Criterios de adjudicacién empleados en el concurso

La evaluacion de las propuestas para determinar al concursante ganador, se sujetara a lo
siguiente:

1. La propuesta de cada concursante debera cumplir con los requisitos técnicos, econémicos,
financieros y juridicos establecidos en las bases.

2. La SCT revisara que la propuesta técnica contenga la informacion solicitada y evaluara que la
misma acredite que.
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i) Cumple con las NOM, NMX y las especificaciones técnicas en la construccion, operacion,
conservacion y mantenimiento del proyecto,

i) La construcciébn del proyecto se llevara a cabo de acuerdo con el programa de
construccion y el proyecto ejecutivo,

iif) La propuesta comprende todos y cada uno de los elementos y conceptos expresamente
definidos en las bases

iv) El esquema de operacion del proyecto cumple con los requisitos establecidos en las
bases

v) El programa de construccién y el inicio de operacion del proyecto se ajustan a los plazos
maximos establecidos en el programa de actividades del concurso y a los requerimientos
de frentes de obra minimos, asi como a los desfasamientos entre las etapas de la obra.

vi) El concursante cumple con el capital contable minimo solicitado.

3. La SCT revisara que la propuesta econdémica contenga la informacién solicitada y evaluara
que la misma acredite que:

i) Las fuentes de financiamiento (capital de riesgo, créditos y aportacion inicial) son
suficientes para la construccion de las obras y la puesta en servicio del proyecto;

i) El programa de desembolsos presentado en su propuesta es congruente con el programa
de construccion de obras

iii) La asignacién y el pronéstico de transito son razonables y congruentes con el desempefio
economico del proyecto;

iv) Los costos del proyecto, incluyendo su financiamiento, construccion, explotacion,
operacién conservacién y mantenimiento, el capital de riesgo y su TIR, los créditos y el
compromiso de aportacion subordinada, en su caso, se pueden cubrir con la Tarifa
propuesta y con el volumen de transito esperado, durante el plazo de vigencia de la
concesion;

V) Incluye la contraprestacion fijada por la SHCP referida en la Ley de caminos y el apartado
de aspectos econdmicos-financieros de este concurso;

vi) Incluye en forma expresa la cantidad de recursos publicos y capital de riesgo y que sera
aportada al proyecto conforme a lo indicado.

4. La SCT en ejercicio de las facultades que le otorga La ley de caminos en su articulo 5
fraccion VI, ha establecido las bases de regulacion tarifaria y la tarifa, las cuales seran
idénticas para todos los concursantes, asimismo, el proyecto ejecutivo que aceptaron los
concursantes sera el mismo para todos ellos , el Titulo de concesion se adjudicara al
concursante cuya propuesta haya sido declarada solvente técnica y econémicamente, cumpla
con los requisitos técnicos, financieros, econémicos y legales y en su propuesta hubiere
ofrecido la mayor contraprestacion inicial. En caso de que ningun concursante hubiere
ofrecido la mayor contraprestacion, sera declarado concursante ganador aquel cuya
propuesta haya sido declarada como “propuesta solvente” y solicite el menor monto de la
suma de aportacion inicial y del valor presente neto del compromiso de aportacion
subordinada.
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El criterio anterior adjudica el proyecto al participante que ofrece un mayor pago inicial a la APF a
través de la SCT y, en su caso, al que requerird menores recursos publicos para la ejecucion del
proyecto.

3.3.2. Generalizacién de los criterios de adjudicacién

Durante el proceso de revision de los trabajos previos que se han realizado al respecto del tema
y de estudios de caso, se encontr6 una tendencia generalizada en las opiniones sobre los
criterios de adjudicacion adecuados para proyectos APP en general.

De acuerdo con los expertos y profesionales de distintos paises!4, los criterios de adjudicacién a
considerar dentro de la evaluacion de las propuestas en una licitacién pueden ser generalizados.

Asi, ante un universo de criterios posibles en una licitaciébn para proyectos APP en general, los
expertos aseguran que éstos se pueden agrupar en cuatro paquetes de criterios de seleccién o
de adjudicacién, lo cual no necesariamente implica que todos deban ser aplicados
sistematicamente. Estos paquetes son:

= Paquete de criterios financieros

= Paquete de criterios técnicos

» Paquete de criterios de gestion

= Paquete de criterios de seguridad, salud y medio ambiente

Los paguetes de criterios comprenden los cuatro grandes aspectos que consideran al momento
de la evaluacién y algunos pueden ser empleados en etapas previas. Los elementos que
conforman cada una de los paguetes se presentan en el siguiente cuadro.

14 Zhang, X. Q. (2004). “Improving concessionaire selection protocols in public/private partnered infrastructure
projects.” J. Constr. Eng. Manage., 130(5), 670—679.
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Financiero

Paquetes de Criterios de Evaluacion de Ofertas para APP's en general

Técnico

Higiene, Seguridad y Medio Ambiente

Administrativo

1. Profundidad del andlisis financiero

2.Programa total de inversion

3. Programa de pago y de retiro

4. Relacién deudal/capital

5. Fuentes yestructuras de los
principales préstamos

6. Fuentes y estructura de las facilidades
de espera del financiamiento

7. Atractivo en el contracto del préstamo
principal

8. Atractivo del contracto para la espera
del préstamo

9. Atractivo del acuerdo entre accionistas

10. Cargas financieras iniciales

11. Tasas de Interés bajay fija del
financiamiento

12. Préstamo a largo plazo del
financiamiento y minimizacién del riesgo
de refinanciamiento

13. Habilidades para hacer frente a las

fluctuaciones en los intereses ytipos de
cambio.

14. Creatividad en los paquetes
financieros

15. Financiamiento Local

16. Habilidad del concesionario para
obtener financiamiento externo
complementario

17. Moneda de los préstamos y
financiamiento en acciones
18. Moneda de los ingresos ylos pagos

19. Habilidades financieras
(especialmente con dirigentes
hanecarins)

20. Minimo riesgo financiero para el
cliente

21.Tasa Interna de Retorno (TIR)
22. Valor Presente Neto (VPN o NPV)

23. Creacion de tarifa/peaje y sus
mecanismos de ajuste

24. Niveles bajos de tarifas/peaje

25. Control del Gobierno sobre las
tarifas/peajes

26. Programa de ingresos

1. Calificaciones y experiencias en claves
de disefio y personal de construccién

2. Competencias de los
disefiadores/subdisefiadores,
contratista/subcontratistas

3. Cantidades, condiciones y propietarios
delas plantas ydel equipo

4.Normas de disefio

5. Vida del disefio

6. Conformidad con los requerimientos de

disefio

7. Conformidad con los requerimientos del

cliente

8. Facilidades/servicios adicionales mas

alla de los requerimientos del cliente

9. Aspectos estructurales

10. Aspectos geotécnicos yfundamentales

11. Sistemas eléctricos y mecanicos

12. Aspectos estructurales y estéticos

13. Calidad de la gestion y aseguramiento

de los sistemas

14. Calidad en los esquemas de control de

disefio y construccion

15. Tecnologias de construccién y métodos

16. Constructibilidad

17. Mantenimiento

18. Valor potencial ingenieril

19. Programas de construccion y
habilidades para conocerlos

20. Programa de Materiales
21. Uso del equipo local ymateriales

22. Programa de costos de construccion

23. Paquete de seguros para la
construccion y operacion

24. Tecnologia de recaudacion de las
tarifas/peajes

25. Politica de operacién y mantenimiento

26. Programa de costos de operacion y
mantenimiento

1. Calificaciones/ experiencia en seguridad, 1. Ubicacién de la oficina de

higiene y personal de medio ambiente
2. Administracion de seguridad y
responsabilidad

3. Rendimiento histérico en higiene y
seguridad

4. Rendimiento ambiental histérico

5. Historial en higiene y seguridad/ tasas
de accidentes

6.Politicas de higiene y seguridad y

sistema de administracion

7. Mitigacion del ruido y manipulacién
peligrosal situaciones de emergencia

8. Planes de seguridad para el manejo de
materiales peligrosos.

9. Politica ambiental y plan de gestiéon

10. Certificacion en 1ISO 14000

11. Conformidad con la leyylas
regulaciones

12. Proteccién de flora y fauna

13. Proteccion en asuntos de valor
cultural/arqueolégico

14.Contruccién/demolicién en disposicion
de residuos o desechos

15. Control de contaminacion del aire y
agua

registro/principal lugar de negocio.
2.Constitucion de la administracion, su
calificacion y experiencia

3. Liderazgo y asignacion de
responsabilidades en el consorcio

4. Cultura y estructura organizacional

5. Relacién contractual entre los
participantes

6. Relaciones laborales entre los
participantes

7. Sistemas de coordinacién al interior del
consorcio

8. Sistemas de resolucion de conflictos al
interior del consorcio

9. Habilidad para hacer frente al riesgo de
la contraparte (falta realizada por otra parte)

10. Sistemas de comunicacién y
documentacion

11. Habilidades de asociacion y
negociacion

12. Registro sindical

13. Habilidades en la gestion de proyectos

14.Regimen formacién de personal

15. Sistema de gestion de riesgos

16. Procedimientos para transferir el
proyecto al cliente

Tabla 3.1 Fuente: Journal of Construction Engineering and Management

Adicionalmente, para adaptar estos paquetes de criterios a un proyecto especifico de APP, se
deben hacer los ajustes pertinentes para reflejar:
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= Las asignaciones de riesgo en un proyecto particular APP.

= Lasingularidad de cada concesion en especifico.

= La composicion del concesionario, los recursos y las capacidades, y el papel
desempeiiado por cada empresa integrante.

Finalmente, es importante sefialar que independientemente del tipo de criterio de adjudicacion
empleado dentro de las licitaciones de proyectos de asociaciones publico- privadas, éste siempre
tiene una relacion directa con los objetivos especificos del Gobierno y ademas debe ser evaluado
a través de uno o varios métodos de tal manera que otorgue informacion acerca de la calidad de
las propuestas de los participantes.

Los métodos de los que dispone el equipo evaluador para valorar los criterios de adjudicacion se
abordan en la siguiente seccion.

3.4. Métodos de evaluacion

Un factor clave en el proceso de licitacion es como evaluar las ofertas que se recibiran de tal
manera que la seleccién del socio sea la mas adecuada.

Para ello, existen métodos de evaluacién que valoran de manera cuantitativa o cualitativa los
criterios de adjudicacion que previamente se han establecido, ofreciendo asi, informacién del
grado de cumplimiento con los criterios y determinar a quién adjudicar los proyectos de
infraestructura.

Actualmente existen diversos métodos que permiten la evaluacion de un conjunto de criterios y el
establecimiento de su importancia relativa a fin de elegir los mejores inversionistas del sector
privado que seran los posibles socios del Gobierno.

Los métodos deben permitir a los evaluadores identificar tanto de manera cuantitativa como
cualitativa las ventajas relativas, inconvenientes y riesgos que implica cada alternativa de
licitacion.

A continuacioén se describen algunos de los principales métodos empleados para la evaluacién de
propuestas.

3.4.1. Método de puntuacion simple

El método de puntuacion simple consiste en establecer una puntuacion maxima alcanzable que
se asigna a cada criterio de seleccion determinado, contra el cual se evallan las propuestas
recibidas. Una vez que se tiene el maximo de puntos a alcanzar, se procede a evaluar cada una
de las propuestas calificando con una puntuacion a cada criterio. Los puntos asignados para
cada criterio pueden variar desde 0 hasta el m&ximo de puntos preestablecido a cada criterio.
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La puntuacion total para la licitacion es la suma de todos los puntos otorgados a todos los
criterios de evaluacién. La oferta con la mayor puntuacion total es elegida como la oferta
ganadora.

En la siguiente figura se muestra de manera gréfica la evaluacion mediante el método de
puntuacién simple.

Método de Evaluacion de Puntuacion Simple

Criterios Maximo de Puntos Propuesta A Propuesta B Propuesta N
Criterio 1 X4 X Xg1 Xus
Criterio 2 X5 Xz Xaz Xz
Criterio 3 X Xas Xps Xua
Criterion Xn Xan Xen Kiin

n n n n
an ZXM Z.\’Hn 21 XNn
1 1 T

n
La propuesta con mayor ZX"'" sera lo oferta ganadora
1

Figura 3.5 Fuente: elaboracion propia

Este sistema de puntuacion ha sido utilizado en proyectos de autopistas de peaje en los Estados
Unidos, por ejemplo, en cuatro carreteras de peaje en California: el Santa Ana Viaduct Express,
el Mid-State Tollway, el San Miguel Mountain Parkway, y el SR 91 Median Improvement. Los
criterios de seleccion o de adjudicacion y el maximo de puntos alcanzables utilizados en las
cuatro carreteras de California se muestran en la siguiente tabla.

Criterio de evaluaciéon y maximo de puntos empleados en las carreteras de
peaje en California

Criterio de Evaluacién o Adjudicacién lll/lj:tl:;(():iii
Servicio de Transporte Previsto 20 puntos
Grado en que la propuesta fomenta la prosperidad econémica 10 puntos
Grado de soporte local para el proyecto 15 puntos
Relativa factibilidad de ejecucién de la propuesta 15 puntos
Experiencia/habilidad de los patrocinadores y equipo de apoyo 15 puntos
Soportes para la calidad ambiental y conservacion de la energia 10 puntos
Grado en que los ingresos de no peaje aumentan los costos propuestos 5 puntos
Grado de innovacion tecnoldgica presentado en la propuesta 10 puntos
Soporte para lograr los objetivos de los derechos civiles 10 puntos
Maxima Puntuacion Alcanzable 110 puntos

Tabla 3.2 Journal of Construction Engineering and Management
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Ventajas

Una de las grandes bondades que ofrece este método es que es sencillo de aplicar y de
entender.

Desventajas

El método de puntuacion simple presenta la desventaja de ser un método subjetivo ya que
incorpora los juicios de expertos quienes son los encargados de asignar la puntuacion a los
criterios.

Considerando que la experiencia de dichos expertos es la que respaldara la emision de la
calificacion, existe un riesgo de impugnar su opinion.

3.4.2. Método del Valor Presente Neto (VPN)

El Valor Presente Neto (VPN) es un método que permite evaluar distintos criterios de
adjudicacion desde el punto de vista financiero.

En general, el VPN evalGa proyectos de inversion a largo plazo mediante la valoracion de los
flujos de efectivo descontados y determina asi, si una inversion cumple o no con el objetivo
basico financiero de maximizar una inversion.

Debido a que el valor del dinero varia en el tiempo y aunque la inflacion sea cero, es importante
considerar que debe pagarse un rendimiento por contar con los recursos en el presente. Para
comparar flujos de costos e ingresos que ocurren en distintos momentos, se deben llevar todos a
su valor en una misma fecha, regularmente en el afio en que se plantea realizar el proyecto, de
esta manera, el VPN consiste en determinar la equivalencia, en el presente, de los flujos de
efectivo futuros que genera un proyecto y compararla con el desembolso inicial.

La ecuacion para calcular el VPN de los flujos de efectivo futuros puede ser expresada como:

VPN, =

donde:

VPN, = valor presente neto de los flujos de efectivo esperados de la licitacion k durante
el periodo de la concesitn

Ry;

; = flujos de efectivo esperados de la licitaciOn k en el afio de operaciOn j

n = periodo de la concesiOn k

i = tasa de descuento
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Este método requiere una estimacion de flujos de efectivo futuros que derivan de un prondstico
de productos o servicios a ser proporcionados por el proyecto, sus costos, su inversion y
depreciacién, entre otros.

Asimismo, en el calculo se emplea como tasa de descuento el costo de oportunidad de los
recursos, lo que significa que es la tasa de interés o rendimiento promedio que se obtendria con
los fondos destinados a la inversion del proyecto en la siguiente mejor opcion de inversién si se
decidiera no llevarlo a cabo, este concepto ser4 abordado a mayor detalle en el siguiente
capitulo.

Cuando se analiza un proyecto, el criterio de decision aplicable al VPN indica que es rentable si
el valor presente del flujo de ingresos en mayor que el de los flojos de costos, por lo que:

VPN > 0 = el proyecto se acepta porque es rentable

VPN = 0 = se mantiene el valor de los recursos (el proyecto permite recuperar la inversion y
demas costos)

VPN < 0 = se rechaza el proyecto porque no es rentable.

La manera de interpretar la informacién que entrega el valor presente dependera del criterio de
adjudicacion que se esté evaluando y del tipo de proyecto para el cual se realiza la licitacion.

Por ejemplo, para evaluar los conjuntos de criterios comerciales y financieros de una oferta BOT
(Build, Operate and Transfer) o COT (Construir, Operar y Transferir) que suelen ser proyectos de
disefio o0 equivalentes, la oferta con el menor Valor Presente Neto de los peajes/tarifas durante el
periodo de concesion es seleccionada como la oferta ganadora.

Otro caso que ilustra las diversas utilidades e interpretaciones que puede tener este método, es
lo que sucede en el sector portuario.

Especificamente en México para el Puerto de Manzanillo en Colima, la Terminal Especializada de
Contenedores No. Il se adjudicé al participante que ofreciera a la APl el mayor valor presente
neto de la suma de la contraprestacion sefialada en dicho concurso con esquema BOT.

Se ha observado que en la mayoria de las evaluaciones de las ofertas BOT, a los aspectos
financieros se le suele asignar un peso mucho mayor en comparacion con otros criterios,
(tendencia que sera tratada mas adelante). Por ejemplo, en la central eléctrica de Laibin en
China, a los aspectos financieros se les dio un 84% de peso, esto es, 60% para la tarifa eléctrica
y 24% para la propuesta financiera.

Ventajas
Debido a que el VPN tiene origen en una base financiera y requiere de un célculo matemético,
posee la virtud de ofrecer un dato duro que como forma de calificacion de un criterio le da un

caracter objetivo, reduciendo asi, las posibilidades de objetar los criterios de adjudicacion y su
forma de evaluacion.
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Desventajas

Una de las deficiencias del método de valor presente neto es que ignora las ventajas y
desventajas relativas de la solucién técnica de las propuestas de licitacion (Tiong Alum 1997), ya
gue, aunque dos ofertas sean equivalentes, en cuanto al VPN se refiere, no hay dos ofertas que
sean las mismas en todos los aspectos técnicos.

Este inconveniente puede ser resuelto mediante la aplicacion de opciones complementarias al
método como las que se describen a continuacion:

= Combinacién de métodos para evaluar las propuestas de los concursantes.

Las propuestas pueden ser evaluadas bajo diversos criterios, por ejemplo, criterios financieros,
técnicos, legales y ambientales. Una alternativa puede ser que se implemente una combinacion
de métodos para evaluar a la oferta ganadora, empleando entonces, métodos cuantitativos para
los criterios financieros, como el de VPN y métodos cualitativos para los tres restantes, es decir,
los técnicos, legales y ambientales.

= Establecer una seleccion previa o filtro en la etapa de precalificacion de la licitacién.

El procedimiento mas comunmente empleado que contrarresta la limitante de método de VPN es
la realizacion de una etapa de precalificacién de los concursantes, previa a la etapa de recepcion
y evaluacion de propuestas financieras, en la que se acredite la capacidad técnica, juridica,
ambiental o administrativa que les permita disefiar, construir, operar o administrar, segun sea el
caso, con parametros que aseguran el éxito en el desarrollo del proyecto.

= Realizar un andlisis de sensibilidad complementario

El analisis de sensibilidad puede ser otra herramienta adicional o complementaria util para la
evaluacion de las propuestas financieras.

Si bien esta técnica no puede evaluar el riesgo por si mismo, si logra identificar las variables que
mas contribuyen al grado de riesgo de las inversiones y ganancias del proyecto. Ademas permite
destacar las variables en forma de diagrama, al punto que da informacién valiosa en la toma de
decisiones para que los esfuerzos se dirijan a mantenerlas dentro de los limites especificados y
asi poder controlar los riesgos.

El andlisis de sensibilidad se enfoca también en las variables criticas que requieren especial
esfuerzo de prevision debido a su potencial impacto en la decision final, por ejemplo, un error en
la estimacion de una variable puede hacer que el valor presente neto resulte negativo, o
contribuya a que la tasa de rentabilidad sea inferior a la tasa deseada.

El analisis de sensibilidad por lo general no requiere informacién adicional, solo se necesita un
porcentaje de aumento o disminucién de las variables que ya han sido utilizadas en el analisis
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financiero normal. Las variables mas significativas se consideran desde una perspectiva de
sensibilidad y estas pueden ser: los ingresos, los costos de operacion las tasas de interés y de
inflacién, la relacién deuda/capital, el tiempo de construccion, y la vida del proyecto. El andlisis de
sensibilidad se realiza habitualmente dentro del rango de +* 20%, aunque a veces puede
considerar hasta en un 30% para las variables de alto riesgo (Lumby 1991; Woodward, 1995).

3.4.3. Método de atributos multiples

El método de atributos multiples toma en cuenta los principales atributos de cada alternativa a
evaluar.

Este método clasifica diversos criterios en paquetes principales de criterios, por ejemplo,
financieros, técnicos, administrativos, legales y ambientales. Cada uno de estos paquetes a su
vez puede incluir muchos subpaquetes.

De acuerdo con su importancia relativa, a cada paquete principal se le asigna un peso relativo
variante y si es el caso, también se establecen pesos para los subpaquetes. Posteriormente para
cada uno de los criterios que integran los paquetes principales o subpaquetes se fija un maximo
de puntos disponibles.

Una vez establecidos los puntos maximos, cada propuesta de licitacion se evalla contra todos
los criterios y se otorga una puntuacion a cada criterio. La propuesta con mayor puntuaciéon

ponderada total sera elegida como ganadora.

Asumiendo que no hay ningun subpaquete de criterios dentro de cada paquete principal de
criterios, la ecuacion del analisis de atributos multiples para la evaluacién de las ofertas puede

expresarse como.
i) 1y
TWSk = Z W; ZASU
=1

i=1
donde:

TWS, = promedio ponderado total de la licitacion k

W, = indice de ponderaciOn para el paquete principal i

AS; = puntuacion concedida al subcriterio j, que estd dentro del paquete principal i
m = nlmero de paquetes princiaples de criterios

n; = nlimero de subcriterios dentro del paquete principal i

A continuacién se presentan algunos ejemplos de paquetes principales y subpaquetes de
criterios con sus posibles ponderaciones, asi como el maximo de puntos asignables a los criterios
contenidos en dos de los subpaquetes presentados.
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Ejemplo de los paquetes principales y subpaquetes de criterios y sus posibles pesos

Paquetes Principales Peso (%) Subpaquetes Peso (%)
1. La compaifiia (fortaleza, experiencia, estructura financiera y corporativa) 20
2. Propuesta financiera 20
1. Evaluacién general y financiera 60 3. Régimen de peaje 30
4. La programacion 15
5. Impacto para el gobierno 15
Total (1-5) 100
1. Propuesta ambiental 12
2. Construccién y programa de construccion 14
3. Seguridad 4
4. Habilidad de la compaiiia 16
II. Evaluacion de la Ingenieria 20 5. Drenaje !
6. Aspectos del suelo 5
7. Tubo de inmersion 18
8. Estructuras 10
9. Calidad 14
Total (1-9) 100
1. Disefio y distribucién de la carretera 20
2. Ingenieria de transito 20
118 Evaluaciéln,de la propuesta de 20 3. Sistemas mecanicos y eléctricos 30
operacion y transporte 4. Operacion del tinel 15
5. Planificacion del transporte 15
Total (1-5) 100

Total de pesos de los paquetes

principales 100

Tabla 3.3 Fuente: Journal of Construction Engineering and Management

Ejemplo de los criterios contenidos en los subpaquetes y su maximo de puntos asignados

Méaximo de puntos

Subpaquete y Criterios asignables

I. Construccién y programa

=
o

Realista yrobustez del plan y programa de construccién

La menor interferencia para el trafico marino

Afinidad con las carreteras asociadas

Probado método de construccién

Impacto para el gobierno

Interrupcion minima de interconexién del proyecto

Mejor propuesta de seguridad en el sitio

Consideracion de requerimientos de maquinaria, materiales ymano de obra

© ® N oA wDNR

Acuerdos de obras provisionales

N W o NN O g

10. Seguro

. Habilidad de la compafiia

Franquicia con probada experiencia/habilidad 3
Contratistas con probada experiencia/habilidad 10
Mejores propuestas para la gestion del proyecto

E & M subcontratista con probada experiencia/habilidad

6
7
Asesores ambientales con experiencia probada 4
Principales asesores con experiencia probada 9

5

Subasesores con experiencia probada

© N o k0N

Organizacién de la compafia 8

Tabla 3.4 Fuente: Journal of Construction Engineering and Management
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Ventajas
Este método ofrece la posibilidad de evaluar todos los criterios sustanciales o mas importantes
Desventajas

El andlisis de atributos multiples presenta un inconveniente debido a su caracter subjetivo. Los
criterios que conforman cada paquete reciben una calificacion incluso si contienen elementos no
cuantificables, provocando que se les asigne una medida relativa de desempefio que puede ser
objeto de inconformidad.

3.4.4. Método de Anadlisis de Decisién de Kepner —Tregoe

El método de Andlisis de Decision de Kepner-Tregoe (Kepner y Tregoe 1981) consiste en las
siguientes etapas:

= Formulacién de una “declaracion de decision" o “criterio principal de adjudicacion”

= |dentificacion y ponderacion de los objetivos de la decision, en términos de los criterios
“MUST” o "DEBE" y “WANT” 0 "QUIERE”.

= Evaluacién de las propuestas con respecto a los criterios “DEBE” y “QUIERE”, y
seleccionar la alternativa mas adecuada.

La formulacion de la “declaracion de decision” constituye el nlcleo de las etapas y establece los
limites en la seleccion. Los criterios “DEBE” y “QUIERE” ayudan a identificar los requerimientos
especificos de la misma. Cada criterio “DEBE” o “QUIERE” puede también ser subdividido en su
propio conjunto de subcriterios.

Los criterios “DEBE” son obligatorios y mensurables, funcionan como un filtro para eliminar las
propuestas con tendencia a fallar. Después de discriminar a través de cada criterio “DEBE”
mediante un juicio de "si 0 no", las alternativas restantes son juzgadas por su desempefio en
relacién con los criterios “QUIERE”, mediante el mencionado método de puntuacién simple o el
de atributos multiples.

Un criterio “QUIERE” puede ser obligatorio pero no puede ser clasificado como un “DEBE” por las
siguientes razones:

» Puede ser no medible y por lo tanto no puede dar un si 0 no como sentencia o juicio.
» Esta destinado a ser una medida relativa del desempefio en lugar de otorgar un juicio
binario (si 0 no)

Los criterios “QUIERE” ofrecen al evaluador un cuadro comparativo de las alternativas restantes.

Por ejemplo, si se emplea el método de puntuacién simple, el criterio “QUIERE” mas importante
puede ser asignado con un mayor peso, supongamos 10; todos los otros criterios podrian ser
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entonces ponderados en funcion del primero asignando una puntuaciéon de 10 para aquellos con
una importancia similar y hasta de 1 para los de nula importancia.

En la siguiente tabla se muestran algunas de las declaraciones de decision o criterios de
adjudicacion y sus criterios “DEBE”/"QUIERE” que se utilizan cominmente en la seleccion del
concesionario en los esquemas BOT.

Declaraciones de decision mas comunmente empleadasy sus criterios MUST y WANT en la seleccién de concesionarios

Declaraciones mas comunes Criterios MUST comUnmente empleados Criterios WANT comUnmente empleados

1. Las ofertas deberan estar completas y

deben cumplir con las directrices de la 1. Grado de atractivo de la dotacion financiera
licitacion

2. La propuesta del concesionario debe tener

probada su capacidad (financiera ytécnica) y 2. La rentabilidad financiera para el gobiernoy
experiencia en la construccion de proyectos  los beneficios para la comunidad

similares.

1. Seleccionar la propuesta que ofrezca el
mejor "value for money"

2. Seleccionar la propuesta que ofrezca el
mas atractivo paquete financiero yla solucién
técnica mas efectiva

3. Seleccionar la propuesta que ofrezca la
mejor investigacion en los aspectos técnicos
yfinancieros.

3. La propuesta del concesionario debe tener 3. La solidezrelativa de la solucion técnica
la empresa local en su equipo para la ejecucion del proyecto

4. Relativa experiencia y habilidad del promotor
en proyectos similares

5. Grado de impacto ambiental

Tabla 3.5 Fuente: Journal of Construction Engineering and Management

Este método de evaluacion ha sido empleado por gobiernos como el de Hong Kong y el de New
South Wales, en la evaluacion de licitaciones de esquemas BOT.

De la revision literaria realizada se tiene que las opiniones de los profesionales que han
participado en proyectos BOT, indican que el método de Kepner-Tregoe es adecuado para la
seleccién del concesionario y una muy buena herramienta para la evaluacion de las ofertas en
las licitaciones.

Ventajas

El método de analisis de Kepner-Tregoe toma en consideracién los objetivos del cliente, los
atributos del proyecto y las caracteristicas de los regimenes de los esquemas de asociacion
publico privada donde se esté aplicando, ademas expresa estos objetivos, atributos y
caracteristicas en funcion de los criterios DEBE/QUIERE.

Adicionalmente tiene la garantia de poder eliminar una propuesta que no cumple con un Unico
criterio DEBE (requerimientos necesarios), pero que si satisface todos los criterios QUIERE y
mantiene una oferta que sélo logra satisfacer a los criterios DEBE pero que tiene resultados
deficientes en los criterios QUIERE.

El método también incorpora los de evaluacion binaria, de puntuacion simple, y el de atributos
multiples.
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Desventajas

Los criterios DEBE/QUIERE deben ser examinados cuidadosamente para evitar los peligros
potenciales inherentes a una injusta o exageradamente asignacion, es decir, inspeccionarlos
para evitar "criterios cargados o favorecidos". Lo anterior, con el fin de garantizar una transicion
sin obstaculos de una determinada propuesta y sin detrimento de las demas.

Ademas el método de Kepner-Tregoe es mucho mas complicado que el Método de Puntuacién
Simple, o que el de Atributos Mdultiples. Se necesita tiempo y esfuerzo para determinar la
declaracion de decisiébn correspondiente, para establecer los criterios DEBE/QUIERE vy la
importancia relativa de los criterios QUIERE.

Para una mejor utilizacion del método, una lluvia de ideas y métodos de decisién en grupo
pueden ser implementados para formular una declaracién de decision realista e identificar los
criterios DEBE/QUIERE mas apropiados.

3.4.5. Método de dos sobres

El método de dos sobres es un procedimiento muy concreto y puede ser dividido en las
siguientes fases.

Fase 1: Los participantes deben entregar su propuesta financiera o econémica en un sobre por
separado.

Fase 2: Las propuestas distintas a la financiera se evaltan en primer lugar, bajo criterios de
asignacion diferentes a los criterios monetarios o financieros. Después de realizar la evaluacion
de estas propuestas con métodos como el de puntuacion o de atributos multiples, se genera un
ranking en el que el primer lugar es ocupado por la propuesta con mejor puntuacion.

Fase 3: A continuacion, se abre el sobre que contiene la propuesta financiera del concursante de
mejor posicidn del ranking, es decir, el que presentd la propuesta con mejor puntuacion basada
en criterios distintos al financiero. Si su oferta esta dentro del presupuesto del gobierno o cumple
con el minimo demando por el mismo (no conocido por los licitantes), entonces el contrato se
adjudica a la propuesta con mayor puntuaciéon (el mas alto del ranking).

A continuacion se presenta un ejemplo donde se puede apreciar el funcionamiento del método.
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Método de dos sobres

Participante A

Participante B

Participante C

F
a
S i
: = - ey
: Ld
1 / /
Criterios Participante A Participante B Participante C
Criterio Técnico 100 90 100
F
a Criterio Legal 80 90 70
S
e Criterio Administrativo 80 90 70
2 Criterio Ambiental 100 80 70
360 350 310
Ranking 1 2 3
Criterios Participante A Participante B Participante C
F Criterio Financiero
a o $2,500 $2,300 $2,100
S Minimo esperado por la APF millones millones millones
[0}
€ Valor Técnico de Referencia
(VTR)
3 $2,000 millones
Si la propuesta del participante con mejor puntuaciéon es > al VTR seralo
oferta ganadora
Figura 3.6 Fuente: elaboracion propia
Ventajas

Este método permite evaluar todos los criterios con una combinacion de métodos. Los criterios
financieros pueden ser cuantificados con el método de VPN vy los criterios restantes con algun
otro método que tiene como base la asignaciéon de puntos.

Desventajas
Debido a que la fase 2, evalla criterios no financieros con métodos como el de puntuacién simple
o de atributos mdltiples, el método de dos sobres presenta las mismas deficiencias que los

métodos que se empleen en dicha fase, es decir, el caracter subjetivo sigue siendo foco de
impugnacion.
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3.4.6. Combinaciéon de métodos

Como ya se ha podido apreciar, los métodos de evaluacion presentan ciertas desventajas que
limitan su eficiencia. No obstante, una féormula que se ha implementado para mitigar estas
deficiencias es la combinacién de métodos que en funcion de lo que se requiera calificar, se
empleara el método mas apropiado.

A continuacion se muestran algunos ejemplos de composicion de métodos:

% Método del Valor Presente Neto + Método de puntuacién simple

El método de Valor Presente Neto se utiliza para la evaluacion financiera, mientras que el método
de puntuacion simple se utiliza para la evaluacion cualitativa.

s+ Método binario + Método del Valor Presente Neto

Las ofertas se evallan primero contra un criterio pre-establecido "debe", mediante el método
binario (“si”,“no”). Toda oferta que no satisfaga algun criterio "debe" es rechazado. A

continuacion, las ofertas restantes se evalian segun el método de Valor Presente Neto (VPN).

3.5. Cometarios de los métodos de evaluacion

En las secciones anteriores se describieron algunos de los métodos que se emplean en la
evaluacion de las propuestas de licitaciones para diferentes tipos de esquemas APP, asi como
algunos de los criterios de adjudicacién que éstos incorporan y que sirven de herramienta para la
seleccion del concursante ganador.

En relacién con los métodos, el Journal of Construction Engineering and Management publicé
una encuesta realizada por la Universidad de Hong Kong donde se clasifican los criterios mas
significativos y mas utilizados para la evaluacién de las propuestas actualmente, los resultados
se muestran en la siguiente tabla:

Usados o experimentados por
los encuestasdos

Recomendados

Porcentaje del Porcentaje del

Métodos de evaluacion r'ii?f(;:tgi total de r’:iir;féztiz total de
respuestas (%) respuestas (%)

Método de Valor Presente 16 43.24% 16 43.24%

Método de Puntuacion Simple 10 27.03% 1 2.70%

Andlisis Multiatributo 8 21.62% 13 35.14%

3 8.11% 7 18.92%

Kepner —Tregoe analisis técnico de decision
Total 37 100 37 100
Tabla 3.6 Fuente: Journal of Construction Engineering and Management
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Como se puede observar el método del VPN y el analisis de atributos mdiltiples son los dos
métodos de evaluacibn mas comunmente utilizados en los procesos de licitacion y también son
los mas recomendados.

De acuerdo con la encuesta, para pequefios y simples proyectos de APPs el método binario, el
método de puntuacion simple y el método de los dos sobres pueden ser métodos adecuados
para la evaluacion de las ofertas.

Cuando se trata de proyectos muy complejos, el analisis de atributos multiples y el analisis de
Kepner-Tregoe pueden ser mas adecuados.

Es importante sefalar que ya sea que se utilice un Unico método o se considere una multiplicidad
de ellos, la ley y la jurisprudencia mantienen su preferencia por los métodos y criterios
automaticamente cuantificables frente a los obtenidos por juicios de valor.

Por otra parte, la literatura y la experiencia relacionada con los procesos de licitacion sefialan que
los aspectos financieros son el tema mas importante que se considera en la seleccion del
concesionario para proyectos de APP. De ahi que el paquete financiero de criterios sea al que
generalmente se le asigne un peso mucho mayor que a los otros paquetes dentro de la
evaluacion y que el método de Valor Presente Neto sea el mas empleado.

El método de VPN, ademas de ser el de mayor relevancia financiera, es el méas aplicado, ofrece
un tratamiento numeérico, concreto y cuantitativo de la informacion y se puede combinar con otros

métodos de evaluacion para obtener un mejor y completo analisis de las propuestas.

Debido a su relevancia financiera y a su caracter cuantificable, el método de Valor Presente Neto
sera el que utilizaremos en el siguiente capitulo.
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Capitulo 4

Analisis financiero de criterios de adjudicacion en el sector
portuario

En el siguiente Capitulo se pretende identificar y explicar el efecto que las variables financieras
involucradas generan en los criterios de adjudicacion a fin de conocer cémo la Administracion
Publica Federal puede conseguir los objetivos de politica econémica a través del desarrollo de
proyectos de inversion privada en el sector portuario.
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4. Analisis financiero de criterios de adjudicacion en el sector portuario

El presente capitulo de este trabajo de tesis hace referencia a proyectos de infraestructura
portuaria y se centrard en el andlisis financiero en dicho sector productivo del pais debido a que
es un area de interés, de experiencia profesional y se cuenta con suficiente informacion de
proyectos reales que han requerido la participacion de la iniciativa privada en diversos puertos
del pais.

4.1. Conceptos basicos del sector portuario

Con el impulso de las transformaciones ocurridas en la economia mundial en las Ultimas
décadas, la industria portuaria y de transporte maritimo en el mundo ha registrado una profunda
evolucién en su organizacion, tecnologia y bases econémicas que aun contindan en nuestros
dias. Por ello, los puertos y el transporte por mar constituyen un soporte fundamental de los
procesos de globalizacién e integracion de la produccién y el comercio para la economia mundial.

La industria portuaria se puede definir como el conjunto de actividades necesarias para el
transporte de carga por agua, que incluye los servicios de pilotaje, lanchaje, remolque, agentes
navieros y de carga, agencias aduanales, estiba y desestiba, almacenamiento y transporte
interior. En un sentido mas amplio, la actividad portuaria, incluye el transporte de personas en
cruceros o transhordadores, y los servicios de apoyo a la actividad pesquera, la industria
petrolera y las actividades industriales vinculadas estrechamente a los puertos.

Desde el punto de vista del transporte, los puertos son nodos principales de conexién entre los
centros de produccién nacionales y locales con el mundo.

Desde el punto de vista de la creacion de valor, los puertos permiten la insercion de los sistemas
productivos nacionales en las cadenas de valor globales, pues posibilitan el acceso de las
empresas nacionales a los mercados internacionales.

El comercio por mar, ligado a otros medios de transporte seguros y econdmicos, como el
ferrocarril y el autotransporte, es por mucho el mas favorecido par el movimiento de materias
primas y productos. Actualmente, se calcula que mas del 80% del comercio mundial se trasporta
por via maritima; esta cifra representa el 70% del valor comercial de todas las mercancias
movilizadas.15

4.1.1. Laactividad portuaria en México

A nivel nacional, los puertos del pais tienen la funcién fundamental de vincular por via maritima a
la economia mexicana con los mercados de los cinco continentes y construir fuentes de
competitividad para el comercio exterior y la produccion.

15 pyertos y Marina Mercante en México, hacia una nueva época 2007-2012, SCT. Contexto internacional y nacional,
pp15-19.
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Por los puertos se transporta poco mas de un tercio del total de la carga del pais y la mayor parte
del volumen de las exportaciones, incluyendo petréleo y derivados. Funcionan como plataformas
de importantes industrias como son la quimica, petroquimica, energia eléctrica, metallrgica,
mineria, cemento, pesca, turismo nautico y de cruceros, ensamblaje, actividades logisticas y de
almacenamiento, entre otras.

Hoy en dia, la actividad econémica en los puertos del pais comprende un amplio nimero de
actividades, las cuales se agrupan en distintos segmentos de actividad y negocios: actividad
comercial (la operacion de carga), la actividad industrial, la actividad turistica y las industrias
petrolera y pesquera, alrededor de las cuales, a su vez, actia un importante numero de
empresas de aprovisionamiento y de servicios a los buques, a las cargas y a los pasajeros. En la
siguiente figura se muestran la clasificacion de las actividades en el sector portuario.

Carga General
Actividad Comercial
Contenedores

Graneles Agricolas

Graneles Minerales
Actividad Industrial

Sector Portuario Actividad Turistica

Actividades Petroleras

Fluidos no Petroleros

Fluidos Petroleros

il

Turismo Nautico

Actividad Pesquera

LN

Figura 4.1 Actividades del sector portuario.
Fuente: elaboracion propia

El presente trabajo de tesis se enfocara a la actividad comercial ya que las terminales e
instalaciones portuarias que se analizaran se dedican preponderantemente al manejo de diversas
mercancias en trafico maritimo.

En los ultimos afios, los puertos mexicanos han destacado por su elevado crecimiento de los
volumenes de mercancias manejadas, por la diversificacion de sus actividades y como areas de
oportunidad para nuevas inversiones y generaciéon de empleos en terminales, instalaciones y
negocios portuarios, comerciales e industriales.
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La infraestructura portuaria existente en los puertos ha sido el resultado de importantes esfuerzos
de inversion por parte del sector publico y el sector privado; ello ha hecho posible que el pais
cuente con una oferta suficiente para atender la demanda de servicios portuarios por parte de la
industria exportadora, el comercio interno y, en general, por el aparato productivo nacional.

4.1.2. Esquema de participacion publico-privada del sistema portuario nacional

Como se abordd en el capitulo 2 de este trabajo de tesis, en el caso del sistema portuario
mexicano, el Gobierno modifico la Ley de Puertos en 1993, y tomd la decision de descentralizar
la administracion de estas instalaciones portuarias mediante la creacion de la figura de la
Administracion Portuaria Integral (API) para cada uno de los puertos mas importantes del pais o
para grupos de puertos, en ciertos casos.

La API es una sociedad mercantil que recibe una concesiéon del Gobierno Federal por un plazo
de hasta 50 afios, renovables para el uso, aprovechamiento explotacién del espacio designado
como puerto, y se encarga de la planeacién, programacion, operacion y administracion de los
bienes nacionales y la prestacion de los servicios respectivos.

Adicionalmente, estan facultadas para gestionar por su cuenta los espacios del puerto, por lo
estan facultados para celebrar contratos de cesion parcial de los derechos y de prestacion de
servicios, para que empresas privadas inviertan y desarrollen terminales para el manejo,
operacion y prestacion de servicios a los diversos tipos de cargas. En la siguiente figura se
esquematiza el modelo de participacién publico-privada en el sector portuario.

GOBIERNO FEDERAL Esquema de participacion
publico-privada en el

Sistema Portuario Nacional

ADMINISTRACION
PORTUARIA INTEGRAL API

Cesion
parcial de derechos de la concesion

=

Figura 4.2 Fuente: elaboracion propia

Concesion

La API es un concesionario del Gobierno (sector publico) cuya mayoria de acciones las detenta
el mismo Gobierno Federal, por lo que la hace una entidad paraestatal.

La entrada del sector privado en la actividad portuaria ha permitido elevar sustancialmente la
inversion en los puertos, al sumarse a la inversion publica. Los principales segmentos en los que
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ha participado la iniciativa privada como cesionario o prestador de servicios en este sector han
contemplado terminales e instalaciones (de contenedores, graneles minerales y agricolas,
fluidos), astilleros y almacenes, bodegas y recintos fiscales.

Concesion portuaria que otorga el L
Gobierno Federal g
I e]
Py
_ . . =)
Administraciones Portuarias g
Integrales Federales
Contrato de cesién Contrato para prestacién
parcial de derechos de servicios

L Terminales e
instalaciones

Sector privado

Figura 4.3 Fuente: elaboracion propia

4.1.3. El Sistema Portuario Nacionall6é

El Sistema Portuario Nacional (SPN) esta conformado por 117 puertos y terminales, 58 en el los
aproximadamente 8 mil km de costa en Pacifico y 59 en los cerca de 3,500 km en el Golfo de
México y Mar Caribe.

Los 117 puertos y terminales estan compuestos por 102 puertos y 15 terminales fuera de puerto,
a su vez, 72 de esos puertos y terminales estan concesionados a alguna API, mientras que 45 no
estan concesionados a ninguna de ellas y se encuentran bajo responsabilidad de la Secretaria de
Comunicaciones y Transportes (SCT).

En su régimen de concesion existen 25 Administraciones Portuarias Integrales (APIs), de las
cuales 19 son federales, 16 a cargo de la SCT y 3 a cargo del Fondo Nacional de Fomento al
Turismo (FONATUR); 5 estatales en las entidades federativas de Quintana Roo, Campeche,
Tabasco, Tamaulipas y Baja California Sur; y 1 privada.

En la siguiente figura se ilustra el SPN, el cual desempefia un papel fundamental para el
crecimiento de la economia mexicana, ya que ademas de vincularla con los mercados mundiales,
constituye una importante fuente de valor y de ventajas competitivas en los ambitos nacional,
regional y local.

16 pyertos y Marina Mercante en México, hacia una nueva época 2007-2012, SCT.
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Del total de puertos del SPN, los federales concentran las actividades comerciales e industriales del pais, presentando como situacion

de la carga total para el afio 2012 la que se ilustra en la siguiente figura.

I Ensenada
f__}, {2.28)

Participacién por tipo de carga
Bl General suelta
" Comtenerizada
I Granel Agricola
= Granel Mineral
W oo rluidos

Volumen de carga comercial
Mifiores de worslades

. Menora 1

Entre 1y 10

. Mayor a 10

Altamira
(15.96)

& (1.88) Tampico
(1.7

Tuxpan
(1.39)

- Veracruz

Manzanilio - (20.09)

24.05)

B 1 ,)

& | : : o
oo 8] ff Lazaro Cardenas =~
o - (2760) Coatzacoalcos

(7.03) Dos Bocas

(1.73)

Principales Puertos
Situacion 2012

. Salina Cruz
APIs del Pacifico APIs del Golfo @
(124.786) (50.04)

(0.06)

Puerto Madero a
(0.06)

Progreso
2.13)

Figura 4.5 Fuente: Puertos y Marina Mercante en México, hacia una nueva época 2007-2012, SCT
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En los ultimos once afios, los puertos federales han movilizado en promedio alrededor de 172
millones de toneladas anuales de carga total (comercial y petrolera) con un crecimiento promedio
anual de 1.07%, como se muestra a continuacion.

Carga total

(miles de toneladas)

TMCA (200-2012) = 1.07%

200,000
180,000
160,000
140,000
120,000
100,000
80,000
60,000
40,000

20,000

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gréfica 4.1 Fuente: elaboracion propia a partir del reporte de carga de la Coordinacion General de Puertos y Marina
Mercante, SCT, 2013.

Dentro del segmento comercial, en los ultimos 11 afios, la carga crecié 75.5% con un crecimiento
medio anual de 5.25%, siendo las cargas contenerizada y mineral las de mayor participacion.

Carga comercial

(miles de toneladas)

TMCA (2002-2012) = 5.25%
140,000

120,000

Agricola

100,000 Hoet

80,000
60,000
~ Mineral
e (=} o~ ™~ 1
© = & [+ M~ 1 33%
o = ~ ©
A o ~ Q o © 5]
oo B B B B 1 Y D 1B
2 o) o ~ B
© ~
3 General
20,000

suelta

13%

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gréfica 4.2 Fuente: elaboracion propia a partir del reporte de carga de la Coordinacién General de Puertos y Marina
Mercante, SCT, 2013

La evolucion de la carga comercial en los ultimos 10 afios muestra un importante crecimiento
para la carga contenerizada y los graneles minerales con tasas de crecimiento media anual del
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11.6 y 4.3% respectivamente, mientras que el resto han registrado crecimientos mas
conservadores, como se puede observar en la siguiente gréfica.

Carga comercial por tipo Gréfica
4.3 (miles de toneladas) Fuente:
45,000
39,507
40,000 \
38,583 TMCA
35,000 (2002-2012)
—+—Contenerizada  11.6%
30,000 .
——Mineral 4.3%
25,000 ~#—Fluldos 3.1%

=B-General suelta 9
20,000 2.5%

——Agricola 1.0%
14,884

13,763
9,590

15,000
10,000

5,000

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

elaboracion propia a partir del reporte de carga de la Coordinacién General de Puertos y Marina Mercante, SCT, 2013

El nUmero de contenedores movilizados en los ultimos 11 afios fue de 31.8 millones de TEU’s
(Twenty-foot Equivalent Unit o unidades equivalentes a contenedores de veinte pies de largo),
pasando de 1.5 millones en 2002 a 4.8 millones en 2012, lo anterior representa un crecimiento
del 208% registrando una tasa de crecimiento media anual del 10.78%, como se ilustra en la
siguiente grafica.

Contenedores
(miles de TEUs)

TMCA 2022012, = 10.78%

6,000

2002 2003 2004 2005 20086 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gréfica 4.4 Fuente: elaboracion propia a partir del reporte de carga de la Coordinacién General de Puertos y Marina
Mercante, SCT, 2013

74



Una vez que se ha revisado el SNP, podemos sefialar que los puertos representan un elemento
fundamental para la economia del pais, ya que este tipo de infraestructura permite que se lleven
a cabo las actividades de importacion y exportacién indispensables para el acontecer y buen
funcionamiento del desarrollo econémico.

Ademds, se ha constatado que dentro del total de carga comercial no petrolera movida en el
pais, la carga contenerizada es la mas importante y la que mas recursos aporta en el desarrollo
de la mayoria de los puertos.

4.1.4. Descripcion de unaterminal especializada de contenedores

Para el estudio de los criterios de adjudicacion, objeto de este trabajo de tesis, nos enfocaremos
en la actividad comercial de los puertos y en especifico, en las terminales especializadas de
contenedores debido a la gran importancia que tienen en la actividad comercial de los puertos ya
gque dichas terminales movilizan el mayor volumen de carga con un nivel de rentabilidad elevado,
y porque se cuenta con informacion suficiente de este tipo de terminales.

A continuacion se presenta una breve descripcién de los conceptos basicos necesarios para
entender el funcionamiento de este tipo de terminales.

Las terminales especializadas de contenedores son unidades establecidas en un puerto o
fuera de él, formadas por obras, instalaciones y superficies, incluida su zona de agua, que
permite la realizacion integra del manejo de carga contenerizada.

El término de carga contenerizada se refiere al tipo de carga manejada en contenedores que se
intercambian entre los modos de transporte.

Un contenedor es una caja prismatica de seccién cuadrada o rectangular, destinada a
transportar y almacenar cantidades maximas de todo tipo de productos y embalajes, que encierra
y protege los contenidos contra pérdidas y dafios. Puede ser conducido por cualquier medio de
transporte, manejado como “unidad de carga” y trasladada sin remanipulacion del contenido. Las
dimensiones del contenedor con uso mas extensivo son 8 x 8 x 20 pies y de 8 x 8 x 40 pies.

Dentro del mercado de movimiento de contenedores existen algunas maniobras y servicios que
se realizan en las terminales de contenedores como las que se muestran en las siguientes
figuras y sobre los cuales, los operadores portuarios establecen las tarifas a cobrar en funcién del
tipo de maniobra o servicio.
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MANIOBRAS DE CONTENEDORES

Consiste en\ tomar el contenedor a bordo | del buque con la gria
portacontenedores, colocarlo sobre la plataforma de acarreo interno del

1. Embarque/desembarque prestador de servicio y trasladarlo al patio de contenedores, en donde debera
quedar debidamente estibado , 0 viceversa.

= -

2. Reacomodo de contenedores en indi ma embarcacion. Si hay neci
una misma linea de trabajo e va a reacomodar, la cuot
bahia/bahia i que requerirse bajar el cor]me,
volverlola colocar en la misma linea de trabajo se consm‘e ré

rdwwbr

N ,7,1 v | S em——

Consiste en tomdF él. contenedondesa bordo del bugue con la gria portacontenedores,
dewdonde se encuentre estivado, bajarlo al muelle, trasladarlo con equipo del
prestador del servicio hasta otra linea de trabajo de la grua y estibarlo en la misma
embarcacion en el lugar que se indique.

e : ey E———

-

3. Reacomodo de contenedores en
una misma linea de trabajo
bahia/muelle/bahia :

B9 4. Entrega/Recepcion, de patio . ™ Consiste en izar el contenedor con la grua de patio o equipo similar proporcionado por

lcontene(tiorles ta vehiculos el prestador del servicio y colocarlo sobre equipo de autotransporte o géndola de
ransporte terrestre, o vicever g
ansporte terres e foliceieig ferrocarril, o viceversa.

Comprende tomar la carga de bodegas, cobertizos, plazuelas, patios o vehiculos y
5. Llenado/vaciado conducirla hasta el contenedor, donde debera quedar debidamente estibada, o
viceversa. No incluye el desplazamiento de el (los) contenedor (es).

Figura 4.6 Fuente: elaboracion propia
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Figura 4.7 Fuente: elaboracion propla




4.2. Relacion entre los criterios de adjudicacion y los objetivos del Gobierno en el

sector portuario

El Gobierno como érgano encargado de crear un sistema de autoproteccion social y de asegurar
el “bien comln”17 para los habitantes del Estado, tiene la funcién de crear satisfactores sociales y
ofrecer las condiciones necesarias para el desarrollo econémico y social, a través de distintos
medios.

Uno de los medios méas importantes consiste en la adecuada dotacién de infraestructura. Sin
embargo, debido a que la provision de infraestructura requiere grandes inversiones que exceden
los recursos del Gobierno, éste invita al sector privado para llevar a cabo diversos proyectos de
infraestructura, conformando asi asociaciones publico privadas.

La conformacion de la asociaciéon integrada por el Gobierno y el inversionista privado requiere,
como ya se ha tratado en capitulos anteriores, de un proceso de licitacion, en el cual, una
adecuada satisfaccion de los criterios de adjudicacion otorga el derecho de invertir en conjunto
con el Gobierno.

Los criterios de adjudicacion previamente establecidos para la seleccion del ganador
tienen unarelacién directa con los objetivos propios de la Administracion Publica Federal.
En funcién de los objetivos de politica econémica que el Gobierno desee o0 requiera
implementar, elaborard4 criterios de adjudicacion que obedezcan y le permitan
consumarlos, mediante la ejecucién de los proyectos de infraestructura.

Asi, una vez que el Gobierno decide ejecutar un proyecto de infraestructura en conjunto
con su socio privado es porque la propuesta de éste ultimo contiene y cumple con los
elementos necesarios para materializar los objetivos del Gobierno que se han transferido
al proyecto mediante los criterios de adjudicacién.

En la siguiente figura se puede apreciar de manera grafica lo explicado anteriormente.

17 E| denominado bien comun, que referido a toda la poblacién, puede denominarse bien publico es el fin propio e irremplazable del
Estado. Es en funcion de este bien publico que el Estado justifica su actividad, se determinan sus atribuciones, la competencia
material de los diferentes érganos del Estado y en funcién de esa competencia se crearan sus 6rganos.
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Criterios de Variables
Adjudicacion <:> Financieras

Proceso de Licitacion

Falta de recursos
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Asociaciones Publico
Privadas (APP’s)

M=

Figura 4.8 Fuente: elaboracion propia

4.3. Valor del negocio o proyecto portuario

4.3.1. Base teorica del flujo de efectivo

Para un inversionista, asignar eficientemente los recursos significa llevar a cabo aquellos
proyectos que maximicen su rentabilidad, por lo que es importante determinar cuales de las
alternativas de proyecto son las mas convenientes. Una herramienta que facilita esta tarea es la
evaluacion de proyectos, ya que permite seleccionar los mas rentables, asi como priorizar entre
ellos de manera objetiva.

Especificamente, la evaluacion de proyectos es el proceso de identificar, cuantificar y valorar los
costos y beneficios de un proyecto en un determinado periodo de tiempo.

En la siguiente figura se muestra esquematicamente el proceso de evaluacion de proyectos.
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Proceso de evaluacién de proyectos

Estudio de Estudio Estudio de la
mercado técnico organizacion

: ujo
Informacion l:>

7

Evaluacion A Bl'er"tablmlj'? ci‘ Beludio
nalisis cualitativo .

financiera Analisis de sensibilidad

Formulacion y

preparacion

Figura 4.9 Fuente: elaboracion propia

Para estudiar un proyecto propuesto que implica una inversion es necesario evaluar los flujos de
efectivo libre futuros con relacién a la cantidad invertida, para esto, la técnica de flujo de efectivo
descontado facilita el proceso de evaluacion. El objetivo es encontrar proyectos que valgan mas
de lo que les cuesta a los inversionistas, es decir, proyectos que tengan un valor presente neto
positivo.

Los pasos para realizar dicha evaluacion son los siguientes:

= Estimar los flujos de efectivo futuros del proyecto

= Evaluar el riesgo y determinar una tasa de rentabilidad requerida o costo de capital para
descontar los flujos de efectivo futuros.

= Calcular el valor presente de los flujos de efectivo futuros

= Determinar el costo del proyecto y compararlo con el valor del proyecto. Si el proyecto
vale mas de lo que cuesta, es decir, tiene un valor presente neto positivo, vale la pena
emprenderlo.

A continuaciéon se presenta la estructura de ingresos — costos o de flujo de efectivo libre para
evaluar la rentabilidad de un proyecto portuario.
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Estructura de ingresos — costos o flujo de efectivo libre

+ Ingresos compuestos por el volumen operado y la tarifa cobrada
- Costos de operacién

- Gastos generales, de administracion y de venta

- Contraprestacion compuesta por un pago Unico inicial, una parte
fija y una parte variable

= Utilidad en operacion

- Depreciacion

= Utilidad antes de impuestos

- Impuestos

= Utilidad neta

+ Depreciacion

- Inversiones y reinversiones
+ Valor de rescate

+/- Capital de trabajo

= Flujo de efectivo libre

4.3.2. Analisis del negocio portuario
La manera en que podremos estudiar el efecto de las variables financieras sobre los objetivos de
politica econdmica de la Administracion Publica Federal, es a través del analisis del negocio

portuario que serd evaluado mediante el flujo de efectivo libre y en un modelo financiero.

El andlisis del negocio en marcha para una terminal especializada de contenedores se presenta
en el siguiente esquema:
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Analisis del negocio portuario

= Ubicacién = Tarifas h
Analisis de las caracteristicas del negocio = |Infraestructura® Costos
. " Mercado )
( N
Pronéstico = Estructura ingresos — costos
\ 7

Andlisis de la rentabilidad del negocio = Tasa interna de retorno

DISENO DEL MODELO FINANCIERO
[ e presente " (VPN) ]

VALOR DEL NEGOCIO

Figura 4.10 Fuente: elaboracién propia

El conjunto de etapas necesarias para el andlisis del negocio portuario se describen a
continuacion:

4.3.3. Analisis de las caracteristicas del negocio

Para analizar el negocio portuario es necesario conocer las caracteristicas del proyecto entre las
gue se encuentran: ubicacién, mercado, oferta y demanda de infraestructura, aspectos técnicos
del proyecto, inversion requerida, etc. Lo anterior permite determinar entre otros elementos, las
tarifas por la prestacion de servicios en la terminal (ingresos) y los costos que debe asumir el
inversionista para la puesta en marcha y operacién del proyecto.

4.3.4. Pronostico

Una vez que se conocen las caracteristicas del negocio, se procede a calcular los ingresos y los
costos para organizarlos en flujo de efectivo libre y proyectarlos en el horizonte de analisis
correspondiente.

El horizonte de analisis considerado comprende, en general, el periodo por el cual se otorgara el

contrato de cesién parcial de derechos a la empresa privada interesada en desarrollar la terminal
en el puerto.
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4.3.5. Analisis de larentabilidad del negocio

Para evaluar la rentabilidad del negocio es necesario determinar una tasa de descuento
adecuada que permitird descontar a valor presente los flujos de efectivo derivados de la
estructura ingresos-costos.

El valor de esta tasa de descuento se encuentra en funcion de la rentabilidad deseada por el o
los agentes que invierten en el negocio y de las fuentes de obtencién de los recursos. Asi, las
fuentes de financiamiento que componen los recursos pueden ser Unicamente internas (capital
propio), externas (deuda o apalancamiento) y/o la combinacién de ambas.

Cuando el agente inversionista emplea recursos propios, la tasa de descuento estara
determinada por el costo de capital o tasa de rentabilidad requerida por el propio inversionista
para asumir el riesgo del desarrollo del proyecto. Un inversionista requerira una tasa de
rentabilidad por lo menos tan grande como la que podria obtener en una oportunidad de inversion
comparable.

Para lo anterior, el Modelo de Valuacién de Activos de Capital o CAPM por sus siglas en inglés
Capital Asset Pricing Model, es util para estimar el costo de capital o también llamado capital de
riesgo de un proyecto, ya que expresa la tasa de rentabilidad requerida como la tasa libre de
riesgo mas una prima de riesgo, esto es:

T = 75 + B(Tm— Tf)
Donde

1, = costo de capital propio

1y = tasa libre de riesgo

ﬁ = beta de la eMpPTresd (medida de la variacion del comportamiento de la compatiia respesto al mercado)
1, = rentabilidad esperada del mercado

La prima de riesgo se encuentra en funcion de dos variables: por una parte, la beta que mide la
contribucién incremental del activo al riesgo de una cartera de activos diversificada, es decir,
como medida del riesgo del activo, refleja la correlacién entre la rentabilidad del activo y esa
cartera de activos; y por otra, la diferencia (rentabilidad esperada de la cartera - tasa libre de
riesgo) llamada prima de riesgo de mercado que se considera como la rentabilidad adicional que
los inversionistas requieren como compensacion por correr cada unidad de riesgo adicional.

Por otra parte, cuando el proyecto se encuentra financiado por capital propio y deuda, la tasa de
descuento que contiene el riesgo inherente del negocio puede ser calculada a través del Costo
Promedio Ponderado del Capital o WACC por sus siglas en inglés Weighted Average Cost of
Capital ya que también ayuda a expresar la tasa de rentabilidad minima aceptable del proyecto
cuando éste se encuentra financiado por diversas fuentes, mediante la siguiente férmula:
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WACC = L."ﬁkp (1-T,)+ D‘E?kb—
WACC = costo promedio ponderado de capital
D = valor de mercado de la deuda
k, = costo de la deuda antes de impuestos
E = valor de mercado del capital propio
kg = costo de capital propio
T, = tasa impositiva

El WACC representa el costo promedio ponderado de los componentes de cualquier paquete de
financiamiento que permita la puesta en marcha del proyecto. Por lo general el paquete o
estructura de capital se integra por participaciones de capital propio del inversionista o
financiamiento interno y participaciones de financiamiento externo o deuda, en donde cada uno
exigir una rentabilidad esperada.

Para el caso que esteremos analizando se empleara el WACC como tasa de descuento cuando
el andlisis se realiza desde la perspectiva del inversionista privado, por lo que a continuacién se
muestra un ejemplo numérico del célculo:

Relacion deuda/capital Beneficio fiscal

Se emplea una estructura de capital comln en las empresas del sector Al costo de deuda multiplicado por su participacion se
analizadas, la cual se compone de 54% de capital propio y 46% de afecta con el beneficio fiscal con lo que se obtiene un
deuda, participaciones que deben ser multiplicadas por el costo de capital valor de 2.2% = 3% x (1- 0.28).

y de deuda respectivamente.

——— i

Capital Deuda Benefico fiscal (1-t) WACC
54% b 46% TIE 7.28% Tasai iti 28%
S e . asa impositiva
D+E ° D+E ’ 0 P
Kg 18% Kp 6.6% Sobre tasa 3.00% 11.9%
Costo de capital . D K(1-T)
Se calcula como Tasa.c!e deuda 10.3% DrED i 2.2%
resultado del CAPM 9.7% 3.0% Inflacién 3.41%
Tasa de deuda real 6.64%

y es la rentabilidad

esperada para los
inversionistas  del

sector . Tasa de descuento WAAC
Costo de la deuda Finaimente la tasa apalancada
Inicialmente para encontrar en costo de la deuda, se resulta de sumar: 9.7% +2.2%=
parte de una tasa de interés interbancaria (TIIE), 11.9%

adicionando una sobre tasa de 3% con las que se
obtiene una tasa de deuda de 10.3% y debido a que el
anélisis se realiza a precios constantes, la tasa resulta
de 6.64% en términos reales una vez que se le
descuenta la inflacion, esto es: ((1.103/1.0341)-1*100) =
6.64%

Figura 4.11 Fuente: elaboracién propia

Adicionalmente, existen otros métodos financieros para obtener la tasa de descuento como:
teoria de fijacion de precios por arbitraje, costo de capital por comparables de negocios del
mismo sector, por citar algunos, sin embargo para este trabajo de tesis se hara referencia a los
métodos anteriormente sefialados.
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En conclusion, la tasa de descuento a emplear para traer a valor presente los flujos de efectivo
proyectados en el horizonte de la cesion dependera principalmente de la fuente de origen de los
recursos y sera una tasa de oportunidad del negocio llamada costo de capital o capital de riesgo,
cuando la aportacion de capital proviene de recursos internos, o costo ponderado de capital
también llamado WACC, cuando exista una relacion deuda/capital.

4.3.6. Disefio del modelo financiero y evaluacion financiera

El modelo financiero es un algoritmo o arreglo mateméatico que reproduce, simula y evalla las
entradas y salidas de efectivo durante la operacién del negocio portuario.

Para realizar la evaluacion financiera se requiere integrar dentro de un modelo financiero: el
horizonte de analisis, los flujos de efectivo proyectados en dicho periodo y la tasa de descuento,
de tal manera que combinando estos elementos y aplicando la formula del valor presente, se
obtiene el valor del negocio.

En la siguiente figura se muestra de manera esquemética el funcionamiento y los elementos
necesarios para efectuar la evaluacion financiera.

Horizonte de analisis = duracion de la cesion parcial de derechos

Estructura ingre
+ Ingresos
- Costos de oper:

- Gastos general acion y de venta .
= Utilidad en ope /‘

- Depreciacion ’

= Utilidad antes ¢ MODELO
- Impuestos FINANCIERO
= Utilidad neta VPN

+ Depreciacion

- Inversiones y re

+ Valor de rescat

+/- Capital de tral

= Flujo de efecti

Rentabilidad deseada = Tasa de descuento calculada y apropiada del sector

Figura 4.12 Fuente: elaboracién propia

4.3.7. Valor del negocio portuario
Como resultado de la evaluacion financiera se obtiene el valor del negocio, informacion necesaria

tanto para la Administracion Portuaria Integral como para el inversionista privado interesado en
participar en una licitacion.
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% Valor del negocio para la Administracién Portuaria Integral (API)

Antes de concursar un espacio para el desarrollo de una terminal en el puerto, la APl debe
conocer el valor potencial del negocio considerandose como un inversionista que aportara
todos los recursos necesarios para poner en marcha el proyecto.

Debido a que el objetivo es conocer la capacidad del proyecto para generar flujos de efectivo
positivos como resultado de la operacién, el modelo financiero considerard una estructura de
ingresos-costos que no contiene el egreso correspondiente a la contraprestacién que se le
exigiria a un inversionista privado, ya que el analisis supone que es la propia API quien invierte
recursos propios y en consecuencia quien recibiria los beneficios totales que deriven del proyecto
al mismo tiempo que asume la totalidad de riesgos. Por lo anterior, la evaluacion financiera toma
la siguiente forma.

Horizonte de analisis = duracion de la cesion parcial de derechos

Estructura ingr

+Ingresos

- Costos de ope

- Gastos genera cion y de venta
= Utilidad en op

- Depreciacion

= Utilidad antes

- Impuestos

= Utilidad neta

+ Depreciacion

MODELO
FINANCIERO

Vanrocio

- Inversiones y

+ Valor de resca
+/- Capital de tri
= Flujo de efect

Rentabilidad deseada = Tasa de descuento del Gobierno 12%

Figura 4.13 Fuente: elaboracién propia

Como se puede observar, bajo la tasa de descuento del Gobierno del 12%18, el modelo financiero
proporciona el valor potencial del negocio, que de resultar un VPN positivo demuestra la
rentabilidad favorable del mismo y la conveniencia de su desarrollo.

Sin embargo, como ya se ha examinado en capitulos anteriores, la Administracién Publica
Federal a través de la figura de la APl no cuenta con los recursos suficientes para invertir en
terminales o instalaciones, y en caso de disponer de ellos, no posee la experiencia necesaria

18 Tasa social de descuento gue de acuerdo con la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) se debe emplear
en los proyectos de inversion del Gobierno; en concordancia con los Lineamientos para el seguimiento de la
rentabilidad de los programas y proyectos de inversion de la Administracion Publica Federal que esta misma emite.
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para operar terminales portuarias, situacién que incorpora condiciones de riesgo al invertir, ya
que su campo de accién ampliamente conocido es el administrar el puerto.

Es por esta razén, que la API, convoca la participacion de inversionistas privados expertos en el
disefio, construccion y operacién de infraestructura portuaria para formar una asociacién publico-
privada que le permita diversificar los riesgos derivados de su falta de experiencia en la
operacion y prestacion de servicios portuarios.

Esta estrategia ofrece la posibilidad de transferir y compartir riesgos de diversa indole, como es
el caso del riesgo operativo y el de mercado ya que los inversionistas conocen las practicas para
la adecuada operacion de terminales portuarias, poseen la capacidad de promocion y de
establecer alianzas estratégicas y sinergias con otras terminales en el mundo.

Ahora bien, una vez que se opta por la intervencion privada en el desarrollo de infraestructura
portuaria, el Gobierno Federal, a través de la API debe analizar nuevamente el negocio portuario
a fin de determinar cual debe ser el pago minimo a solicitar al inversionista privado por permitirle
hacer uso de los bienes de la nacion y por invertir en un negocio que ademas de contribuir al
desarrollo de infraestructura del pais, le resulta rentable.

Para conocer el monto que se debe cobrar al inversionista, comidnmente llamado
contraprestacion o monto de la cesion, es necesario que la API, realice una evaluacion financiera
desde la perspectiva del inversionista privado (cesionario) y asi asegurar que, con una adecuada
operacién y administracion, éste obtenga utilidades aceptables y acordes con el nivel de
inversion que realice, al mismo tiempo que la API obtiene los beneficios planteados en sus
objetivos, sin poner en riesgo la capacidad de pago del inversionista durante el periodo de
vigencia de la concesion. 19

Paro lograr lo anterior, es necesario obligar al arreglo matematico o modelo financiero a
encontrar el monto de la contraprestacion (costo) que hace que el VPN sea igual a cero, con la
misma tasa de descuento propia del inversionista y representativa del sector, por lo que la
evaluacion financiera ahora toma la siguiente forma:

19 El analisis de la API se realiza desde la perspectiva de los inversionistas, ya que el objetivo es que resulte un
negocio atractivo que incentive su participacion en los proyectos de infraestructura del Gobierno.
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Horizonte de analisis = duracion de la cesion parcial de derechos

Estructuraingreso

+ Ingresos

- Costos de operac monto de la contraprestacién a cobrar ?

- Gastos generales

= Utilidad en opera /\

- Depreciacion

= Utilidad antes de 'I‘
- Impuestos MODELO \ 0
= Utilidad neta FINANCIERO

+ Depreciacion

- Inversiones y rein

+ Valor de rescate

+/- Capital de trabaj
= Flujo de efectivo

Rentabilidad deseada = Tasa interna de retorno

Figura 4.14 Fuente: elaboracién propia

Es asi como la evaluacion financiera proporciona a la API la informacidén necesaria para conocer
los ingresos, que bajo el concepto de contraprestacion, percibira como resultado de la
trasferencia de riesgos a lo largo del periodo de la cesion.

Finalmente, de los dos andlisis anteriores que efectia la API, se desprende que las tasas de
descuento empleadas son distintas en cada caso. Por un lado, una tasa de 12% cuando se
considera que API aporta lo recursos, y por el otro, una tasa de descuento propia del negocio
desde la perspectiva del cesionario, por lo que la rentabilidad del proyecto se ve modificada en
funcion de quien sea agente que invierta en la terminal o instalacion.

% Valor del negocio paralos concursantes

Por su parte, los participantes interesados en invertir en los proyectos portuarios deben realizar
su propio analisis para conocer el monto maximos que pueden ofrecer como contraprestacion en
sus propuestas econdmico-financieras en funcion de su tasa de rentabilidad deseada.

La informacién que incorporaran en la evaluacion financiera proviene de sus estudios técnico, de
mercado y de su experiencia como operadores para determinar la capacidad de la terminal,
tiempos de construccion, proyecciones del volumen de movimiento de carga, entre otros.

De manera similar a lo realizado con la API, los participantes también deben obligar a su modelo
financiero a encontrar el monto maximo de la contraprestacion que estarian dispuestos a pagar o
gue podrian ofrecer a la API para obtener la cesion parcial de derechos.

El valor de la contraprestacion se obtendria de la misma manera que se indicé anteriormente, es
decir, mediante un proceso iterativo que proporciona la cifra que hace que el VPN sea cero y con
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la diferencia de que la tasa de descuento empleada dependera del riesgo que cada concursante
desee asumir, por lo que podria ser distinta para cada uno.

El resultado del analisis financiero que cada participante realiza le permite decidir entre distintas
estrategias para conformar su propuesta econdémica y ofertar una contraprestacion bajo las
siguientes premisas:

e Ofrecer el maximo de contraprestacion obtenido en su modelo financiero, es decir, el valor
gue hace el VPN=0 y que no pone en riesgo la rentabilidad de su negocio; u

e Ofrecer un valor de contraprestacion menor que le permita obtener un importe adicional a
su rentabilidad deseada lo que implicaria un VPN>0 del proyecto.

La eleccién entre una u otra estrategia dependerd, en general, del interés del inversionista por
obtener la cesion parcial de derechos, ya que, adoptando la primera, el concursante apuesta
todos sus recursos, incrementando la probabilidad de ganar, mientras que con la segunda
postura, el participante se reserva ganancias para él pero con menor probabilidad de ganar.

« Valor técnico de referencia

De esta manera, una vez que la API y los inversionistas conocen los montos que deben percibir y
pueden ofertar respectivamente, es necesario conocer el criterio que determinard la adjudicacion
del proyecto.

En materia portuaria, la Secretaria de Comunicaciones y Trasportes (SCT) a través de la
Coordinacién General de Puertos y Marina Mercante, elabora las estrategias de planeacion que
incorporan el esquema a seguir para el desarrollo estratégico del Sistema Portuario Nacional.
Dichas directrices seran ejecutadas de manera local en cada puerto, a través de la API, para
fomentar la competitividad, el desarrollo de terminales, corredores y proyectos que permitan
potenciar a los puertos como nodos articuladores de economia convirtiendo al pais en una
plataforma logistica que facilite los intercambios comerciales al interior y hacia el resto del
mundo.

Con este antecedente, es de notar que las licitaciones o concursos organizados por la API para
el desarrollo de la infraestructura portuaria, se fundamentan en los objetivos de politica
econdmica planteados por el Gobierno Federal y contienen una serie de condiciones y criterios
de adjudicacion plasmados en las bases del concurso, que los participantes deberdn cumplir y
considerar en su modelo financiero para obtener la contraprestacion que ofertaran. Para este
trabajo de tesis estudiaremos el criterio de adjudicacion que se ha empleado en ultimos 5 afios
en el sector y que es el “mayor valor presente de las partes que integran la contraprestaciéon” y
sus posibles variantes.

De acuerdo con lo anterior, la API calcula un valor llamado Valor Minimo de Referencia (VMR)
o Valor Técnico de Referencia (VTR) que condensa en una sola cifra los pagos que habra de
recibir el Gobierno Federal a través de la API por el otorgamiento de una cesién parcial de
derechos, siendo entonces el VTR el valor presente de la suma de las partes que conforman la
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contraprestacion2® y que se han proyectado cobrar, como minimo, a lo largo del horizonte de la
cesion parcial de derechos.

Bajo esta condicidn, las propuestas de los concursantes interesados en obtener una cesién
parcial de derechos, se comparan contra el VTR que la API calcula mediante el andlisis del valor
del negocio anteriormente descrito.

Por su parte, los participantes deben elaborar sus propuestas econdOmicas- financieras
calculando el valor presente de la suma de las partes de la contraprestacién que proyectan pagar
(obtenida de su evaluacion financiera) y que sera el monto de la propuesta que ofreceran para
intentar ganar la licitacion y en consecuencia obtener la cesién.

Para lograr un proceso de licitacién imparcial es necesario emplear un esquema de comparacion
neutral, por lo que para efectos del calculo del valor presente neto de la suma de las partes que
integran la contraprestacion, en las bases del concurso se puede establecer el empleo de una
tasa de descuento comun, bajo la cual todos los participantes calcularan el valor presente y que
para algunas licitaciones ha sido la tasa de descuento del Gobierno, es decir, 12%.

Finalmente, las ofertas de los concursantes se comparan contra el VTR, que también ha sido
calculado bajo la misma tasa de descuento, esperando que sean mayores o0 iguales a este
altimo. Asi, de ninguna manera un concursante puede obtener una cesion parcial de derechos si
no ofrece por lo menos este valor.

4.4. Andlisis financiero de los criterios de adjudicacion

4.4.1. Premisas del analisis financiero de criterios de adjudicacion

Para el analisis financiero de criterios de adjudicacién en el sector portuario, se han seleccionado
tres de los diversos objetivos especificos de politica econdémica citados en el capitulo |; por lo que
el presente estudio se enfocara a examinar los siguientes:

= Incentivar la economia/crecimiento econémico
= Recaudacion de fondos para el desarrollo futuro del puerto
= Recaudacioén de fondos para el desarrollo del puerto en el corto plazo

Para los cuales se analizara:

= Los criterios de adjudicacion correspondientes a cada objetivo.

= La manera en que los criterios de adjudicacion logran traducir los objetivos de manera
cuantitativa o financieramente.

= Las combinaciones de las variables financieras necesarias que integran cada criterio de
adjudicacion y que permitan reflejar los objetivos cuantitativamente.

20 L contraprestacion puede estar integrada por tres componentes: pago Unico inicial, parte fija y parte variable y
seran explicadas a detalle en el siguiente apartado.
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Asimismo, de los diversos métodos de evaluacion de propuestas, el analisis que nos ocupa,
considerara el método de VPN por lo que la combinacion de las variables financieras en los
criterios de adjudicacién podran ser estudiadas a través del efecto que generen en un modelo
financiero y en el flujo de efectivo.

4.4.2. Las variables financieras en los criterios de adjudicacién

4.4.2.1. Variables decisorias

Hasta ahora, y como se describi6 en los apartados anteriores, sabemos que con el propdsito de
determinar tanto el VTR (convocante API) como el valor de contraprestaciones a ofrecer
(participantes), es preciso elaborar el modelo financiero que reproduce la operacién del negocio y
que simula el comportamiento de los flujos de efectivo en el horizonte de tiempo correspondiente
a la cesion parcial de derechos.

De lo anterior se desprende que los datos necesarios para realizar el calculo en el modelo
financiero son: el horizonte de evaluacion, la tasa de rentabilidad deseada y los valores de las
variables involucradas en la estructura ingresos-costos. Sin embargo, para efectos del concurso,
el horizonte de cesion es igual para todos ya que el periodo de duracién de la cesion es fijo y la
tasa de rentabilidad oscila entre un valor caracteristico del sector, por lo que es posible decir que,
el monto de la contraprestacion que determina al ganador de la cesion, se encuentra
determinado principalmente por las variables que integran el flujo de efectivo y en especifico, por
las variables financieras siguientes

VARIABLES

No Monetarias

Monetarias

Contraprestacion inicial = Pago unico inicial PUI

Numero de toneladas o TEU’s comprometidos (o}
Solicitud de las etapas E

Contraprestacion fija = Parte fija anual

Contraprestacion variable = Parte variable cv

Cuota por tonelada o por TEU

Tarifa de servicios

Costos

Gastos generales de administraciéon y venta GGAV

Figura 4.15 Fuente: elaboracién propia
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Contraprestacion.- Pago que se debe realizar por el uso, aprovechamiento y explotacion de una
superficie federal terrestre y maritima, para la construccion, equipamiento, uso, aprovechamiento,
operacion y explotacién de una terminal o instalacion. Se suele integrar por:

Contraprestacion Inicial.- es el pago de un importe Unico inicial, consistente en una
cantidad fija, que se puede pagar en una o varias exhibiciones, de las cuales,
generalmente la primera deberd realizarse a la firma del contrato.

Contraprestacion Fija.- es el pago de una cantidad fija anual por cada metro cuadrado
del &rea cedida, que se paga durante la vigencia del contrato en pesos y se cubre
mensualmente de acuerdo con las condiciones de cada proyecto.

Contraprestacién Variable.- es el pago variable mensual que debera cubrir el cesionario
por el volumen total de carga manejadas contabilizados en toneladas o en TEU’s?, Se
paga a partir de la fecha de inicio de operaciones de la terminal en forma mensual, para
todos y cada uno de los afios de vigencia del contrato, y se calcula multiplicando el
namero de toneladas o TEU’s operados por la cuota por TEU o por tonelada
comprometida en la oferta del participante.

En general, para determinar el monto del pago de la parte variable, es necesario haber
contabilizado el numero de toneladas o TEU’s operados para conocer la cuota que se
debe aplicar al calculo en funcién de una serie de rangos.

Cuota por tonelada o por TEU- es el pago que debe realizar el cesionario o ganador del
concurso al administrador portuario por cada una de la toneladas o TEU’s que se movilicen como
consecuencia de la operacion del negocio. Esta variable puede ser propuesta por el participante
0 puede ser establecida en las bases del concurso.

El principio fundamental de estas cuotas consiste en recompensar el movimiento de carga a
través de una menor cuota conforme mayor es el nimero de toneladas o TEU’s operados, como
se muestra en el siguiente ejemplo:

Numero de TEUs operados en

el afio Cuota
De la TEU a la TEU PESOS/TEU
1- 30000 55.00
30001 - 50000 48.82
50001 - 70000 42.64
70001 - 90,000 36.46
90001 - 110,000 30.59
110001 - 180,000 24.41
180001 - 250,000 18.23
250001 - 400,000 12.05
400000 - en adelante 6.18

Tabla 4.1 Fuente: elaboracion propia

21 TEU: Twenty-foot Equivalent Unit o unidades equivalentes a contenedores de veinte pies de largo.
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Si bien el concepto consiste en premiar el movimiento de contenedores en el puerto, en algunos
concursos de licitacién los participantes han propuesto estrategias inversas, incluso cuotas
iguales para cada uno de los rangos de contabilizacién; lo anterior, cuando la variable cuota por
tonelada o TEU es libre y el concursante es quien la propone.

Tarifa de servicios.- es la tarifa que cobrara el ganador del concurso por los servicios que
prestard y que le permitira pronosticar los ingresos esperados durante el periodo de concesion.

De acuerdo con la fraccion Il del articulo 44 de la Ley de Puertos, los servicios que el cesionario
prestardA a los usuarios consisten principalmente en la recepcion, carga/descarga,
llenado/vaciado, alijo, almacenamiento y despacho de mercancias, por lo que incluyen las
operaciones de transferencia de bienes de buque a patio, o viceversa, ya sea al autotransporte o
ferrocarril, y de patio a transporte terrestre, o viceversa, asi como los servicios de acarreo y
cualesquiera otras maniobras y demas actividades propias de la terminal o instalacién.

Como ejemplo de tarifas de servicios que un operador puede brindar estan los que a
continuacion se describen y que de manera general son los mas comunes:

SERVICIO TARIFAS

Maniobral |Desembarque/Embarque de buque a costado de buque o viceversa Xy
Maniobra Il De costado de buque a patio o almacén, o viceversa X2
. Maniobra Integrada: Desembarque/Embarque directo a medio de
Maniobra Il g q d X3
transporte
Almacenamiento Y
Custodia Z

Tabla 4.2 Fuente: elaboracion propia

Las tarifas que proponga cobrar el concursante ganador en su propuesta econémica deben ser
registradas ante la SCT y se reconoceran como las tarifas maximas autorizadas que podra cobrar
el cesionario.

Sin embargo, durante la operacién cotidiana de la terminal o instalacion, es posible que las tarifas
reales sean inferiores a las tarifas maximas registradas pero nunca superiores. Lo anterior puede
deberse a las estrategias de negocio como descuentos de entre 15 y 40%22 a clientes
significativos sobre las tarifas publicadas.

Inversién.- consiste en la aplicacion de recursos financieros para la construccién, ampliacion,
equipamiento, operacion o mejora de la infraestructura de la terminal, es decir, es el desembolso
monetario para poner en operacion la terminal y recibir posteriormente los beneficios futuros.

22 ge observan en el mercado que los descuentos mas frecuentes son del orden de entre 15 y 40%, sin embargo,
estos valores se encuentran sujetos a las condiciones propias del mercado y las estrategias de negociacion entre los
operadores proveedores del servicio y los clientes.
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Costos.- son aquellas erogaciones que el cesionario debe realizar y que se encuentran
asociados clara y directamente con la elaboracién de un bien o la prestacién de servicios. Estos
pueden clasificarse de manera general en los siguientes grupos:

Costos fijos.- se definen cominmente como costos muertos, es decir, costos que no
pueden ser reducidos, no importa cual sea el nivel de produccion de bienes o servicios.
Son aquellos en los cuales tiene que incurrir la empresa para poder iniciar y mantener su
actividad, pero su valor es independiente del volumen de produccién o del nuero de
servicios y se mantiene en el corto plazo aun si la empresa no produce.

Costos variables.- son aquellos que se modifican por depender directamente del
volumen de produccion del bien o servicio.

Gastos generales, de administracion y de venta.- concepto que engloba los gastos de
administracion, de ventas y otros que no puedan ser clasificados en los anteriores y que son
necesarios para no cesar la actividad, pero que no estan directamente relacionados con la
produccion del bien o servicio que se ofrece en la terminal. Asimismo, incluyen aquellas
erogaciones que se efectian para lograr que el bien o servicio se venda.

Numero de toneladas o TEU’s comprometidos.- volumen total de toneladas o contenedores
que el concursante estima movilizar en la terminal o instalacion a lo largo de la vigencia de la
cesioén parcial de derechos.

Solicitud de etapas.- corresponde a los periodos de tiempo en los que el cesionario puede
requerir las porciones de area de agua y terrenos que forman parte del area total a cesionar
ubicada en el recinto portuario.

La solicitud de etapas es una variable importante mediante la cual la convocante puede controlar
la ejecucion del proyecto desde las bases del concurso y los participantes pueden planear los
trabajos de construccién en la porcion de superficie correspondiente para la prestacion de
servicios portuarios bajo la estrategia elegida.

Del conjunto de las variables financieras y no financieras anteriormente descritas, se logro
distinguir entre aquellas cuyo impacto es trascendente en los objetivos de politica econdémica y
aquellas que no generan mayor implicacién en los mismos, por lo menos a los alcances de este
trabajo de tesis.

Asi, bajo este criterio, los costos en sus componentes fija y variable, y los gastos generales, de
administracion son variables operativas que obedecen a una razonabilidad econémica y por lo
tanto, tienden a tomar valores similares a los que el propio sector determina por lo que no son
elementos determinantes en la eleccion del préximo cesionario. Asimismo, dentro del proceso de
licitacion, la etapa de evaluacién de propuestas de los participantes permite al equipo de
asesores examinar dichas variables operativas a fin de verificar su razonabilidad con el sector y
gue en caso de encontrarlas fuera de rango, serd causal de descalificacion de la propuesta del
participante.
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Es por esta razén que los costos en sus componentes fija y variable, y los gastos generales, de
administracion y ventas no serdn motivo del analisis detallado que se presenta en el siguiente
apartado.

4.4.2.2. Combinacion de las variables

En este sentido, existen diversas combinaciones de variables financieras que maodifican el valor
de la contraprestacion vinculada al criterio de adjudicacién y estas combinaciones estan en
funcion del objetivo particular de politica econdémica que pretenda la Administracién Publica
Federal en el momento en que se desarrolle el concurso en cuestion.

En mudltiples concursos de cesion parcial de derechos para terminales de contenedores o
instalaciones ha sido posible observar que en funcion del criterio de adjudicacién a cumplir por
los participantes, las variables involucradas y la condicion bajo la que participen, generan un
impacto en el valor de la contraprestacion y por ende en su valor presente neto.

En este sentido, las bases del concurso pueden contener restricciones en cuanto a las variables
financieras. Asi, las variables pueden ser “fijas”, es decir, condicionadas por la APl y
establecidas en las bases o quedar “libres” para que los participantes propongan los valores y
comportamiento de las mismas.

Como se mencion6 dentro de las premisas del analisis financiero de los criterios de adjudicacion
de este capitulo, a continuacion se analizaran las combinaciones de variables que permiten
alcanzar los siguientes objetivos de politica econémica de la APF seleccionados:

A. Incentivar el movimiento de la economia

La manera en que la APF logra que la economia adquiera mayor dinamismo es induciendo
al inversionista a mover la mayor cantidad de carga posible.

El criterio de adjudicacion para ganar el concurso es el que otorgue a la API el mayor valor
presente descontado a una tasa del 12% de la suma de las partes que conforman la
contraprestacion.

El comportamiento de las variables financieras para este objetivo es el que a continuacion se
presenta:

Numero de toneladas o de TEU’s comprometidos (Q): variable libre
El volumen total de toneladas o contenedores que el concursante estima operar a lo largo de la
vigencia de la cesién parcial de derechos es, en este caso, una variable libre cuyo valor anual se

encontrara en funcion de su experiencia, capacidad operativa y estrategias de venta para captar
mercado y lograr movilizar la mayor carga posible.
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Las proyecciones de movimiento de carga Q, derivan del estudio de mercado en el que después
de analizar la oferta y la demanda se conoce el volumen de carga que podra movilizarse en la
terminal de acuerdo con la capacidad y saturaciéon de la misma. En funcién de los prondsticos de
movimiento, los participantes estiman la(s) solicitud(es) de etapa(s), programan las fases de
construccion de la terminal y de acuerdo con su calendario de inversiones y programa obra,
estiman la entrada en operacion de la terminal, fecha a partir de la cual se comienza a
contabilizar el movimiento de carga pronosticado que se ir4 alcanzando conforme el negocio
gana posicionamiento en el mercado.

Es importante sefialar que la estimacion también se encuentra sujeta a factores externos
macroeconomicos que podrian alterar los prondsticos y modificar los volimenes esperados por
los cuales se pretende percibir ingresos.

Por lo general, las proyecciones de toneladas o TEU’s presentan un comportamiento creciente
gue comienza una vez concluida la construccion de la terminal y tienden a estabilizarse cuando
se alcanza la etapa de maduracién del negocio, sin embargo, la proyeccion también podria tomar
diversas formas como se representa en la siguiente gréfica:

Q

A

Etapa
de &
construccion Q,

v
-+

Inicio de
operaciones

Gréfica 4.5 Fuente: elaboracion propia

Como se puede observar las proyecciones de carga pueden presentar diferentes formas en
funcién del negocio de cada participante, sin embargo la curva que mayor impacto tendra en el
modelo financiero sera aquella que presente mas volumen en los primeros afios y permanezca
creciendo a lo largo de la cesion hasta llegar a estabilizarse, es decir un comportamiento tipo la
curva Q2.

Si bien la curva Q1 es la que mas volumen presenta con un crecimiento acelerado en los primeros
afos, la posibilidad de que los participantes la presenten es escasa ya que la captacién de
grandes volumenes esté asociada con la capacidad de la infraestructura desarrollada por etapas
y el tiempo de maduracion del negocio.

De esta manera, la cantidad de toneladas o contenedores que los concursantes consideran
operar a lo largo de la cesion incide directamente en el movimiento general de carga en el puerto
en cuestidn y en consecuencia en la actividad econémica del pais ya que los puertos maritimos
son sitios estratégicos de intercambio de flujos comerciales.
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Tarifa de servicios (T): variable libre

El concursante tiene la libertad de proponer la tarifa maxima que pretende cobrar a los usuarios
por los servicios que prestard y que le permitira pronosticar los ingresos esperados durante el
periodo de cesion. Las tarifas propuestas se deben encontrar en rango de mercado, es decir,
comparables y/o similares a los cobrados por los competidores que integran la oferta en el sector
y pueden contener estrategias de venta que las hagan mas atractivas y competitivas.

Esta variable puede actuar como elemento generador de trafico o carga, ya que es posible que
los participantes proyecten emplear estrategias de venta de servicios (como descuentos por
grandes volumenes), haciendo que las tarifas tengan implicacion dentro del objetivo de incentivar
el movimiento en la economia.

Contraprestacion variable (CV): variable libre

Considerando que el pago mensual de la contraprestacion variable que deberd cubrir el
cesionario por el volumen total de carga operada se obtiene multiplicando el nimero de
toneladas o TEU’s operados por la cuota por tonelada o TEU comprometida en la oferta del
participante, se deduce que la contraprestacion es también una variable abierta ya que se
encuentra en funcion de otras dos que son libres.

cv

A

v
-+

Inicio de
operaciones

Gréfica 4.6 Fuente: elaboracion propia
Cuota por tonelada o por TEU (P): variable fija

Con el propésito de premiar el mayor movimiento de carga y conseguir el objetivo propuesto por
la APF, la cuota por tonelada tendra un comportamiento elastico. La API requerira un menor pago
conforme se movilizan mayor cantidad de toneladas o de contenedores lo cual induce al
participante a alcanzar altos volimenes lo antes posible.

De esta forma la APl puede establecer, en las bases del concurso, un comportamiento
decreciente de la cuota por tonelada pero los participantes pueden proponer los montos para
diferentes rangos de carga que les permita integrar estrategias de mercado y operativas para el
cumplimiento del volumen ofertado.
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Cuota por toneleada o TEU vs volumen

Gréfica 4.7 Fuente: elaboracion propia
Solicitud de etapas (E): variable libre y fija

Los periodos de tiempo en los que el concursante puede solicitar las porciones de agua y
terrenos que forman parte del area total a cesionar se encuentran directamente vinculados con el
trafico de carga que el participante movilizara, por lo que tiene la libertad de ofertar en su
propuesta los tiempos en los que desarrollara la terminal o instalacion.

Sin embargo, esta variable puede estar fija en el sentido de que la APl puede programar y
restringir las fechas maximas de ejecucién a fin de evitar que los concursantes oferten tiempos
de construccion y comienzo de operacién inalcanzables para ganar el concurso.

Q Q

A A

Etapal Etapall Etapa lll Etapal Etapall Etapa lll

Graficas 4.8 Fuente: elaboracion propia

De esta manera, los participantes pueden proponer desarrollar la terminal en cualquier periodo
siempre y cuando no rebasen los tiempos maximos.

Contraprestacion fija (CF): variable fija
El pago anual por cada metro cuadrado del area cedida es, en este caso, una variable fija que la
API solicita de acuerdo con el avalto del area a cesionar. Si el proyecto a realizar se compone de

varias etapas, el concursante debe prever el pago fijo por la superficie que se le entregue de
manera progresiva.
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Etapal Etapall Etapa Il

Gréfica 4.9 Fuente: elaboracion propia
Pago unico inicial (PUI): variable fija

El importe inicial que solicita en este caso la convocante es una cantidad fija que logre cubrir de
manera total o parcial los gastos erogados en la realizacion del concurso.

»

PUI 4

v

Etapal Etapall Etapa lll

Grafica 4.10 Fuente: elaboracion propia

Como se puede observar, entre las variables monetarias y no monetarias analizadas, las de
mayor implicacion econdmica son Q y P ya que al dejarlas libres, se promueve el movimiento de
carga en el puerto, lo que contribuye a generar mayor dinamismo en los flujos econémicos del
pais y potencializando los intercambios comerciales con los mercados nacionales e
internacionales. La siguiente tabla resume la combinacion de variables y la condicién bajo la cual
actian para permitir que la economia adquiera mayor dinamismo.

Inversion (1): Variable libre
El monto de inversidon necesario para el desarrollo de la infraestructura y equipamiento de la

terminal es una variable libre, por lo que los interesados formularan, de acuerdo con su
experiencia técnica y capacidad econémica, una propuesta de inversion sin restricciones.

| 4 4Q

\ /
-+

Etapal Etapall Etapa Il

Gréfica 4.11 Fuente: elaboracion propia
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OBJETIVO DEL GOBIERNO/ POLITICA .
ECONOMICA CRITERIO VARIABLES IMPLICACION
LIBRES (a proponer por el participante)
Q Los participantes proponen en funcién de su capacidad operativa el volumen de
toneladas o TEU's que esperan mover durante el periodo de concesion
Maniobra | X,
T Los participantes proponen la tarifa que cobraran por los servicios y que les permitird Maniobra Il X
pronosticar los ingresos esperados durante el periodo de concesion [Maniobra Il Xs
v
|Custodia z
v
Los participantes ofrecen pagar mensualmente a la APl la parte variable de la
cv contraprestacién que se obtiene de multiplicar el numero de TEU's operados por la it
cuota por TEU comprometida en la oferta del participante. 4
—_— .t
ndo de
Q
E Las Etapas son propuestas por los participantes en funcion de la proyeccion de su Qy
respetando los plazos maximos.
Etapal Etapall  Etapalll
INCENTIVAR EL MOVIMIENTO DE CARGA = MAYOR| . i ibili i :
Quien ofrezca el mayor VP (12%) de la suma Permite B a los par N
DINAMISMO EN EL PUERTO Y CRECIMIENTO del tes de | t taci6 estrategias operativas-financieras e incentiva el
ECONOMICO e 1as partes de [a contraprestacion ! Q movimiento de carga
I Los interesados formularén, de acuerdo con su experiencia técnica y capacidad
econémica, una propuesta de inversion sin restricciones —t
t
Etapal Etapall  Etapalll
FUAS (solicitadas en las bases)
Por lo general, con el propsito de premiar el mayor movimiento de carga, la cuota por
P tonelada disminuye conforme se movilizan mayor cantidad de toneladas o de
contenedores lo cual induce al participante a alcanzar altos volimenes lo antes
posible
ricoge
CF Q
Los participantes aceptan pagar a la APl la parte fija de la contraprestacion que se
CF obtiene de multiplicar el precio por metro cuadrado ($/m?) por la superficie otorgada —
en las distintas etapas del periodo de concesién, siendo éstas acumulativas B
t
Etapal Etapall  Etapalll
PUI
PUI En las bases se establece la cantidad tnica e inicial que habra de pagar el participante
ganador
.
t
Etapal Etapall  Etapall

Tabla 4.3 Fuente: elaboracion propia



B. Recaudar fondos para el desarrollo portuario

Si dentro de los planes del desarrollo del puerto existen proyectos prioritarios y no
se cuenta con suficientes recursos para su puesta en marcha, la APF puede recaudar
recursos por medio de la cesion parcial de derechos.

En un primer escenario, cuando se requieren recursos en el corto plazo para la
ejecucion inmediata de proyectos, el criterio de adjudicacion es quien ofrezca el
mayor monto del pago Unico inicial la contraprestacion.

En un segundo escenario, cuando se requiere captar recursos alargo plazo mediante
una renta fija elevada para la ejecucién progresiva de proyectos, el criterio de
adjudicacion serd el que ofrezca el mayor VPN, descontado al 12%, de la parte fija de
la contraprestacion.

El objetivo se puede alcanzar a través de la siguiente combinacién de variables:

Pago unico inicial (PUI)

Variable libre (escenario de corto
plazo)

Variable fija (escenario de largo plazo)

El importe inicial que solicita en este caso

El importe inicial que el concursante
ganador debe pagar a la convocante una
vez que se firma el contrato, es en este
caso, una variable financiera libre de tal
manera que los participantes puedan
ofertar y compitan por ganar la cesion.

Una forma en que la APl puede asegurar
la obtencion de recursos para la ejecucion
de proyectos es estableciendo un minimo
para esta variable y lo que los
participantes oferten por encima de ese
valor minimo servira como ingreso
adicional.

Es importante sefalar que para este
objetivo la API debe tener muy bien
planeado el ejercicio de los recursos y
hacer uso de ellos en proyectos ya
aprobados y que requieran financiamiento
inmediato

la convocante es una cantidad fija que
logre cubrir de manera total o parcial los
gastos erogados en la realizacion del
concurso
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PUI &

v

Etapal Etapall Etapa lll

Etapal Etapall Etapa lll

Gréficas 4.12 Fuente: elaboracion propia

Contraprestacion fija (CF)
Variable fija (escenario de corto plazo)

El pago anual por cada metro cuadrado
del area cedida es, en este caso, una
variable fija que la API solicita de acuerdo
con el avalto del area a cesionar. Si el
proyecto a realizar se compone de varias
etapas, el concursante debe prever el
pago fijo por la superficie que se le
entregue de manera progresiva.

CF 4 4Q

t

Etapal Etapall Etapa lll

$/m? minino

Variable libre (escenario de largo
plazo)

El pago anual por cada metro cuadrado
del area cedida es, en este caso, una
variable libre para que los participantes
ofrezcan y concurse por el precio por
metro cuadrado anual que pagaran por la
superficie que recibiran.

Considerando que para este objetivo, el
criterio de adjudicacion contempla el valor
presente de los flujos de esta variable, se
estd dando mayor peso a las propuestas
gue inicien las etapas de construccién en
el menor tiempo.

De la misma manera que en la variable
anterior, la APl puede establecer un
minimo que le garantice ingresos fijos y
gue sera determinado por el avalio del
area a cesionar.

CF4 4Q

Etapal Etapall Etapa lll

Gréficas 4.13 Fuente: elaboracion propia
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Para el resto de las variables se conserva la misma condicidon independientemente del
escenario.

Solicitud de etapas (E): variable fija

Con el propésito de asegurar los ingresos por concepto del area a cesionar, la APl puede
establecer fechas maximas de solicitud de areas para programar el desarrollo de obras con
los flujos que se obtengan mediante la cesion.

Las bases proporcionaran la fecha maxima de solicitud de cada etapa o la obligacién de
iniciar el desarrollo de las etapas cuando se alcance el 70% de la capacidad dindmica de
cada etapa propuesta por el licitante, lo que suceda primero.

Q

a

Etapal Etapall Etapa lll

Grafica 4.14 Fuente: elaboracién propia
Numero de toneladas o de TEU’s comprometidos (Q): variable fija con valor minimo.

El volumen de mercancias a operar a lo largo de la vigencia de la cesidn siempre es un
elemento relevante en el desarrollo de proyectos portuarios, por lo que resultaria dificil
demeritar su relevancia, sin embargo para este objetivo la API puede cerciorarse de que
existan los traficos suficientes para el otorgamiento de un area pero no pretende
potencializar el maximo de movimiento de carga, razon por la cual la entidad podria solicitar
un volumen minimo de carga y dejar que los concursantes ofrezcan los traficos que su plan
de negocios y estrategias comerciales les permitan captar.

Q

A

Etapa
de %
construccion Q min

v
-+

Inicio de
operaciones

Gréfica 4.15 Fuente: elaboracion propia
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Cuota por tonelada o por TEU (P): variable fija

La cuota por tonelada es una variable determinada por la API de tal manera que para la
elaboracion de su propuesta, los participantes conocen y calculan sus costos de operacion
con el valor establecido en las bases.

Tarifa de servicios (T): variable libre

El concursante tiene la libertad de proponer la tarifa maxima que pretende cobrar a los
usuarios por los servicios que prestard y que le permitird pronosticar los ingresos
esperados durante el periodo de cesiébn. Como ya se dijo las tarifas propuestas se deben
encontrar en rango de mercado y pueden contener estrategias de venta que las hagan mas
atractivas y competitivas.

Contraprestacion variable (CV): variable fija

Considerando que el pago mensual de la contraprestacion variable que debera cubrir el
cesionario por el volumen total de carga operada se obtiene multiplicando el nimero de
toneladas o TEU’s operados por la cuota por tonelada o TEU comprometida en la oferta del
participante, se deduce que la contraprestacion a pagar por la operacion de mercancias es
una variable fija, pues se encuentra en funcién del producto de dos variables que estan fijas
0 que tiene un rango minimo por lo que la API tiene garantia de ingresos minimos por la
operacion de la terminal o instalacion.

cv

A

v
-+

Inicio de
operaciones

Gréfica 4.16 Fuente: elaboracion propia

Finalmente la siguiente tabla resume la combinacién de variables y la condicion bajo la cual
actlan para poder recaudar recursos de corto y mediano plazo para la ejecucion de
proyectos especificos en el puerto como pueden ser obras de infraestructura basica
(dragado, muelles, escolleras), areas de almacenamiento, centros de negocios, areas
deservicio al autotransporte, por citar algunas.
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Inversién (1): Variable libre

El monto de inversion necesario para el desarrollo de la infraestructura y equipamiento de
la terminal es una variable libre, por lo que los interesados formularan, de acuerdo con su
experiencia técnica y capacidad econémica, una propuesta de inversion sin restricciones.

| & AQ

Etapal Etapall Etapa lll

Grafica 4.17 Fuente: elaboracion propia

Finalmente, para este mismo objetivo, es posible que la API pueda establecer una
combinacién de ambos escenarios donde deje libre tanto el PUI como la CF al mismo
tiempo y reciba a través de ambas variables recursos significativos para el desarrollo

portuario.
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OBJETIVO DEL GOBIERNO/ POLITICA
ECONOMICA

CRITERIO

VARIABLES

IMPLICACION

RECAUDAR FONDOS PARA EL DESARROLLO
FUTURO PORTUARIO (escenario corto plazo)

Quien ofrezca el mayor monto del pago
unico inicial de la contraprestacion

LIBRES (a proponer por el participante)

PUI
Elimporte inicial que el concursante ganador debe pagar a la convocante una vez que
PUI se firma el contrato es una variable financieralibre de tal manera que los participantes
puedan ofertar y compitan por ganar la cesién. La API puede también .
solicitar un valor minimo para asegurar recursos sin estar sujeto a subasta. e .
Etapal Etapall  Etapall
Q
En las bases se fija el volumen minimo de carga que deben mover los participantes e
Q durante el periodo de concesién y éstos pueden proponer uno mayor en funcién de lo Qmin
que esperan mover durante el periodo de concesion. ,/—
e i ¢
Maniobra | X,
T Los participantes proponen la tarifa que cobraran por los servicios y que les permitiré Maniobra I %
pronosticar los ingresos esperados durante el periodo de concesion Maniobra i X
Almacenamiento Y
Custodia Z
1 Q
| Los n, de acuerdo con su ia técnicay capacidad
econdmica, una propuesta de inversion sin restricciones, —
t
Etopal Etapall  Etapalll
FUAS (solicitadas en las bases)
CF Q
Los participantes aceptan pagar a la API la parte fija de la contraprestacion que se | T
CF obtiene de multiplicar el precio por metro cuadrado ($/m2 ) por la superficie otorgada —
enlas distintas etapas del periodo de concesién, siendo éstas acumulativas. —
t
Etapal Etapall  Etapall

La APIfija los periodos méximos para la solicitud y entrega de dreas con el propésito de
tener certidumbre sobre la recaudacion de recursos.

Etapa| Etapall  Etapa il

La cuota por tonelada es una variable determinada por la API de tal manera que para la
elaboracién de su propuesta, los participantes conocen y calculan sus costos de
operacién con el valor establecido en las bases.

cv

La contraprestacién variable a pagar por la operacién de mercancias es una variable fija,
pues se encuentra en funcion del producto de dos variables que estan fijas o que tiene
un rango minimo por lo que la AP tiene garantia de ingresos minimos por la operacion
de la terminal o instalacién.

o de

Los participantes podran competir con el mayor "guante"
posible que sus estrategias operativas y comerciales les
permitan alcanzar al maximizar su valor del negocio.

operacones

Tabla 4.4 Fuente: elaboracion propia
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OBJETIVO DEL GOBIERNO/ POLITICA
ECONOMICA

CRITERIO

VARIABLES

IMPLICACION

RECAUDAR FONDOS PARA EL DESARROLLO
FUTURO PORTUARIO (escenario largo plazo)

Quien ofrezca el mayor VP (12%) de la cuota
fija de la contrapr i6

LIBRES (a proponer por el participante)

CF Q
Los participantes proponen el valor de la parte fija de la contraprestacion que pagaran a
la API misma que se obtiene de multiplicar el precio por metro cuadrado ($/m?) por la  E—
CF superficie otorgada en las distintas etapas del periodo de concesién, siendo éstas
acumulativas. En este caso la API puede solicitar un valor minimo y de ahi en adelante
se presentaria la subasta entre participantes. . mink
Etapal Etapall  Etapall
Q

Enlas bases se fija el volumen minimo de carga que deben mover los participantes
Q durante el periodo de concesion y éstos pueden proponer uno mayor en funcién de lo
que esperan mover durante el periodo de concesién,

s

t

nica de
operaciones

|Ma obra | X

T Los participantes proponen la tarifa que cobraran por los servicios y que les permitira |vaniobra it X
pronosticar los ingresos esperados durante el periodo de concesion Maniobra 1 X,

AL Y

|Custodia Z

I
Los 4n, de acuerdo con su ia técnica y capacidad
econémica, una propuesta de inversion sin restricciones. ——
ftopal Etapall  Etapall

FIAS (solicitadas en las bases)

E La API fija los periodos maximos para la solicitud y entrega de areas con el propdsito de
tener certidumbre sobre la recaudacién de recursos.

Etapa | Etapa Il

Etapa ll

En las bases se establece la cantidad unica e inicial que habré de pagar el participante
ganador

PUI

Etapal Etapall  Etapalll

La cuota por tonelada es una variable determinada por la API de tal manera que para la
P elaboracion de su propuesta, los participantes conocen y calculan sus costos de
operacién con el valor establecido en las bases.

La contraprestacién variable a pagar por la operacién de mercancias es una variable fija,
pues se encuentra en funcién del producto de dos variables que estan fijas o que tiene

cv un rango minimo por lo que la API tiene garantia de ingresos minimos por la operacién
de la terminal o instalacién.

Al traer a valor presente la parte fija anual de la
contraprestacion se proporciona mayor peso a las
propuestas que inicien su operacién en el menor tiempo.

Tabla 4.5 Fuente: elaboracion propia
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C. Incentivar el desarrollo econdmico del puerto en el corto plazo

Si a nivel local el proyecto que se esta licitando representa una alternativa para
impulsar el desarrollo del puerto a corto plazo, la APF puede promover que el
concursante ganador invierta a un ritmo acelerado gque origine pronta generacion de
empleos y beneficios a corto plazo através de la siguiente combinacidn de variables:

El criterio de adjudicacién para ganar el concurso es el que otorgue a la APl el mayor
valor presente descontado a una tasa del 12% de la inversion total en infraestructura
y equipamiento a desarrollar alo largo de la cesion.

El objetivo se puede alcanzar a través de la siguiente combinacion de variables:
Inversion (1): Variable libre

El monto de inversion necesario para el desarrollo de la terminal ser4 una variable libre y
determinante para ganar la licitacibn ya que la APl premiara el rapido desarrollo de
infraestructura y la pronta puesta en operacion.

Al traer a valor presente los flujos de inversién se da mayor peso a los proyectos que
presenten un plan de construccién y equipamiento agresivo para que las etapas entren en
operaciéon en el menor tiempo posible conforme se alcanza la capacidad dinamica de cada
una.

Es importante sefalar que para el objetivo que nos ocupa, la evaluacion de la solvencia
técnica cobra mayor importancia, debido a que la API debera verificar que la inversiéon
ofertada por los participantes asegure la calidad y corresponda a una razonabilidad de
mercado. Asi, los montos de obra y equipamiento que los participantes planean invertir
deberan encontrarse en rangos de mercado, con precios aceptables y empleados para el
desarrollo de terminales en el sector.

De este modo, la convocante evita que algin interesado gane la licitacion intentando elevar
la cifra de inversién sin sustento y asegura que la variable real de adjudicacion sea el
tiempo de desarrollo de la terminal aunque monetariamente se mediara y evaluara a través
de la inversion.

1 4 ATQ

Etapal Etapall Etapa lll

Grafica 4.18 Fuente: elaboracién propia
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Los flujos de inversion privada que se destinen a la construccion de infraestructura y al
equipamiento para su entrada en operacion detonaran inmediatos beneficios econémicos y
de tipo social en las zonas cercanas al puerto durante la etapa de construccion y operacion
de la terminal, tales como infraestructura, impuestos, empleos directos e indirectos y
desarrollo econdmico de las zonas colindantes al puerto.

Solicitud de etapas (E): variable libre

La pronta solicitud de etapas permitird al concursante invertir en el menor tiempo para
ganar el concurso, sin embargo la solicitud de etapas no deja de estar vinculada con la
saturacion de la capacidad y del mercado a atender.

Q

A

Etapal Etapall Etapa Ill

Gréfica 4.19 Fuente: elaboracién propia
Numero de toneladas o de TEU’s comprometidos (Q): variable libre

El volumen total de toneladas o contenedores que el concursante estima operar a lo largo
de la vigencia de la cesidn es una variable libre cuyo valor anual se encontrara en funcion
de la capacidad y estrategias de venta para movilizar la mayor carga posible.

Las proyecciones de toneladas o TEU’s de los participantes tendrdn comportamientos
similares a los que se han explicado en el objetivo A, como se representa en la siguiente
gréfica:

Q

A

Etapa Q
de !
construccion Q,

Inicio de
operaciones

Grafica 4.20 Fuente: elaboracion propia
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Tarifa de servicios (T): variable libre

El concursante tiene la libertad de proponer la tarifa méxima que pretende cobrar a los
usuarios por los servicios que prestard y que le permitird pronosticar los ingresos
esperados durante el periodo de cesion. Como ya se dijo las tarifas propuestas se deben
encontrar en rango de mercado y pueden contener estrategias de venta que las hagan mas
atractivas y competitivas.

Contraprestacion variable (CV): variable libre
La contraprestacion variable ser4 una variable libre que se encuentra en funcion del

volumen de carga que el participante pueda captar y del valor que la APl ha establecido
cobrar por cada una de las toneladas o TEU’s movilizados.

cv

A

v
-+

Inicio de
operaciones

Grafica 4.21 Fuente: elaboracion propia
Cuota por tonelada o por TEU (P): variable fija

La cuota por tonelada es una variable determinada por la APl de tal manera que para la
elaboracion de su propuesta, los participantes conocen y calculan sus costos de operacion
con el valor establecido en las bases.

Contraprestacion fija (CF): variable fija

El pago anual por cada metro cuadrado del area cedida es, en este caso, una variable fija
gue la API solicita de acuerdo con el avallo del area a cesionar e ira aumentado conforme
sean entregadas las superficies para el desarrollo de las etapas.

CF4 AQ

A /

Etapal Etapall Etapa lll

Grafica 4.22 Fuente: elaboracién propia
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Pago unico inicial (PUI): variable fija

El importe inicial que solicita en este caso la convocante es una cantidad fija que logre
cubrir de manera total o parcial los gastos erogados en la realizacion del concurso.

PUI 4

|

Etapal Etapall Etapa lll

Grafica 4.23 Fuente: elaboracion propia
Inversion (1): Variable libre
El monto de inversion necesario para el desarrollo de la infraestructura y equipamiento de

la terminal es una variable libre, por lo que los interesados formularan, de acuerdo con su
experiencia técnica y capacidad econémica, una propuesta de inversion sin restricciones
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OBJETIVO DEL GOBIERNO/ POLITICA
ECONOMICA

CRITERIO

VARIABLES

IMPLICACION

INCENTIVAR EL DESARROLLO ECONOMICO DEL
PUERTO EN EL CORTO PLAZO

Quien ofrezca el mayor VP (12%) de la
inversion total en infraestructuray
equipamiento a desarrollar a lo largo de la
cesién.

LIBRES (a proponer por el pal

El monto de inversion necesario para el desarrollo de la terminal sera una variable libre

| y determinante para ganar la licitacion ya que la API premiara el rapido desarrollo de i
infraestructuray la pronta puesta en operacién —_—
Eiapal Etopoll  Etopall
La pronta solicitud de etapas permitird al concursante invertir en el menor tiempo para
E ganar el concurso, sin embargo la solicitud de etapas no deja de estar vinculada con la

saturacion de la capacidad y del mercado a atender

Etapal Etapall  Etapail

Los participantes proponen en funcion de su capacidad operativa el volumen de
toneladas o TEU's que esperan mover durante el periodo de concesion

Q

Los participantes ofrecen pagar mensualmente ala API la parte variable de la

cv contraprestacion que se obtiene de multiplicar el nimero de toneladas o TEU's
operados por la cuota por tonelada o TEU solicitada.
t
ncode
[Maniobra X
N — [Vaniobra 1 %
T Los participantes proponen la tarifa que cobraran por los servicios y que les permitira Yoo =
pronosticar los ingresos esperados durante el periodo de concesién v‘
Custodia Z
FIJAS (solicitadas en las bases)
La cuota por tonelada es una variable determinada por la API de tal manera que parala
P elaboracién de su propuesta, los participantes conocen y calculan sus costos de
operacién con el valor establecido en las bases.
cF Q
Los participantes aceptan pagar a la APl la parte fija de la contraprestacion que se
CF obtiene de multiplicar el precio por metro cuadrado ($/m”) por la superficie otorgada —
en las distintas etapas del periodo de concesion, siendo éstas acumulativas ]
b t
Etapal Etapall  Etapall
UL
pUI En las bases se establece la cantidad tnica e inicial que habra de pagar el participante

ganador

L]
. 1
Etapal Etopall  Etapall

Al traer a valor presente los flujos de inversién se da
mayor peso a los proyectos que presenten un plan de
construccion y equipamiento agresivo para que las
etapas entren en operacién en el menor tiempo posible
detonando beneficios econémicos y de tipo social en las
zonas cercanas al puerto durante la etapa de
construccién y operacién de la terminal.

Tabla 4.6 Fuente: elaboracion propia
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A continuacién se muestra una tabla resumen del andlisis de los 3 objetivos abordados anteriormente.

Variables

: ’ Objetivo APF
Financieras

Criterio de Adjudicacion

CF
PUI

CF

cv

PUI

cv

CF
PUI

Figura 4.16 Fuente: elaboracién propia
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De las diferentes combinaciones de variables analizadas en este capitulo, es relevante
sefalar que pueden existir variantes en las condiciones de cada una. De esta manera, para
aquellas variables que desempefian un rol determinante en conseguir el objetivo de politica
econdmica, es posible establecerles valores minimos en funcion de los requerimientos de la
API, del tamafio del proyecto y del nUmero y perfil de actores que se espera, participaran
en el concurso.

De acuerdo con los tipos de proyectos y recurriendo a su experiencia y conocimiento del
sector, la APl implementard medidas de proteccion del concurso para asegurar su
asignacion y garantia de lograr los objetivos antes estudiados.

Asi, cuando se trata de proyectos atractivos y relevantes como las terminales de
contenedores estudiadas en este trabajo, la APl sabe que los contendientes seran
empresas nacionales o extranjeras de gran tamafio e importancia con negocios en diversos
puertos del mundo, por lo que podria establecer valores minimos en las variables
monetarias y no monetarias y dejar que éstos compitan sin temor a que el concurso se
declare desierto, ya que la contienda se centrara en las capacidades de estas grandes
empresas y no en las restricciones del proyecto, ofertando muy por encima de lo minimo
requerido.

Por su parte, cuando se trata de proyectos mas pequefios con participantes de perfil
moderado, la API podria no dar a conocer valores minimos en variables clave y motivar la
oferta a fin de no dejar de perder los ingresos adicionales que la “puja” proporciona, ya que
de otra manera, la experiencia dice que se recibiran cifras muy cercanas a los minimos
solicitados.

Sin embargo, habra que sefialar que el no establecer valores minimos incrementa el riesgo
de que no se asigne el proyecto, mientras que dar a conocer valores minimos para las
variables financieras garantiza su adjudicacion y desarrollo pero incrementa las
probabilidades de dejar de ganar ingresos adicionales, lo anterior para proyectos de menor
tamario.
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Capitulo 5

Ejemplos de aplicacidon del analisis financiero de criterios de
adjudicacion en el sector portuario

En el siguiente Capitulo se presentaran ejemplos de aplicacion de las distintas combinaciones de
variables financieras abordadas en el capitulo anterior, mediante su simulacién en un modelo
financiero para un caso practico de cesién parcial de derechos del sector portuario.
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5. Ejemplos de aplicacion del andlisis financiero de criterios de adjudicacién en el sector

portuario

5.1. Caso préctico: Terminal de contenedores en el puerto de Lazaro Cardenas

Consideremos el caso practico de cesién parcial de la segunda Terminal de Contenedores (TEC
II) del Puerto de Lazaro Céardenas que fue licitada en 2011, y para el cual, por cuestiones de
confidencialidad, los valores fueron modificados aunque el orden de magnitud de las cifras se
conservan y se encuentran dentro de la realidad.

El puerto de Lazaro Cardenas se encuentra desarrollando nueva infraestructura maritimo-
portuaria para atender el crecimiento del intercambio comercial de nuestro pais con Asia, Centro
y Sudameérica y los Estados Unidos. Es por esta razén que el 11 de febrero del 2011, la
Administracién Portuaria Integral de Lazaro Cardenas publicé la convocatoria del concurso para
la adjudicacion de un contrato con vigencia de 30 afios, para el desarrollo de la TEC Il de uso
publico, en la Isla del Cayacal.

La terminal adjudicada en diciembre de 2011, se construira en tres etapas, en una superficie de
102 hectareas y 1,485 metros de frente de agua y contara con 4 posiciones de atraque

Con esta nueva terminal, el Gobierno Federal pretende incrementar la capacidad del puerto para
manejar mas de cuatro millones de TEU’s, fomentar la competencia intraportuaria y, por
consiguiente, la competitividad del puerto.

5.2. Incentivar el movimiento de la economia

Como se explicé en el capitulo anterior, la manera en que la APF logra que la economia
adquiera mayor dinamismo es induciendo al inversionista a mover la mayor cantidad de carga
posible, por lo que dejar libre Q permite incentivar el movimiento de la economia.

El criterio de adjudicacion para ganar el concurso es el que otorgue a la API el mayor valor
presente descontado a una tasa del 12% de la suma de las partes que conforman la
contraprestacion.

Variables libres Variables fijas
Q P
T CF
CVv PUI
E E

Tabla 5.1 Fuente: elaboracion propia
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Numero de toneladas o de TEU’s comprometidos (Q)

Afio
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

2,000,000

1,500,000

1,000,000

500,000

Concursante A

TEUs

303,719
380,077
404,288
430,041
457,435
486,573
517,568
550,537
585,606
622,909
662,588
704,795
749,691

2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

797,446

848,244

902,277

959,752
1,020,888
1,085,918
1,155,091
1,228,671
1,306,937
1,390,189
1,478,744
1,572,940
1,673,137
1,779,716
1,893,084

Proyeccion para TEC Il TEU's

Tarifa de servicios (T)

Concursante A

Concursante B

Ao TEUs

2011 - 2026
2012 - 2027
2013 340,200 2028
2014 523,195 2029
2015 473,045 2030
2016 503,178 2031
2017 535,231 2032
2018 569,324 2033
2019 605,591 2034
2020 644,167 2035
2021 685,200 2036
2022 728,847 2037
2023 775,274 2038
2024 824,660 2039
2025 877,192 2040

Proyeccién para TEC I TEU's

2,500,000
2,000,000
1,500,000
1,000,000

500,000

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Tabla 5.2 Fuente: elaboracion propia

TARIFAS CONTENEDORES

Maniobra |
Maniobra Il

Almacenamiento Dia 1 a 7 Llenos
Almacenamiento Dia 1 a 7 Vacios

$

$
$
$

1,402
631
477

99

Concursante B

TARIFAS CONTENEDORES
Maniobra | $
Maniobra lI $
Almacenamiento Dia 1 a 7 Llenos $
Almacenamiento Dia 1 a 7 Vacios $

Tabla 5.3 Fuente: elaboracion propia

933,067
1,026,375
1,129,012
1,241,913
1,304,008
1,369,208
1,437,670
1,509,554
1,585,030
1,664,282
1,747,496
1,834,871
1,926,616
2,022,946
2,225,240

2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

1,316
586
459

95
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Contraprestacion variable (CV)

Afio
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

$35,000,000
$30,000,000
$25,000,000
$20,000,000
$15,000,000
$10,000,000

$5,000,000

5

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039

Inversién (1):

Fase

Fase 1

Concursante A

Ccv

$ =

$ =

$12,882,484
$14,153,081
$14,531,982
$14,816,553
$15,119,257
$15,441,232
$15,783,726
$16,148,034
$16,535,546
$16,947,744
$17,386,197
$17,852,585
$18,348,686

2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

Contraprestacion variable

Inversion

Afio

Total

$18,876,378
$19,437,696
$20,034,761
$20,669,860
$21,345,412
$22,063,994
$22,828,356
$23,641,415
$24,506,254
$25,426,188
$26,404,721
$27,445,587
$28,552,764
$29,730,462
$30,983,178

Afo
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

$40,000,000
$35,000,000
$30,000,000
$25,000,000
$20,000,000
$15,000,000
$10,000,000

$5,000,000

5

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039

Concursante B

CcVv

$ -

$ -

$13,489,528
$15,845,909
$15,291,751
$15,624,716
$15,978,907
$16,355,628
$16,756,382
$17,182,642
$17,636,057
$18,118,360
$18,631,378
$19,177,089
$19,757,567

Contraprestacion variable

Tabla 5.4 Fuente: elaboracion propia

Concursante A

2011 $ 518,894,725

2012 $1,455,959,152

2013 $
2014
2015
2016
2017
2018
2019

$h B B B B B

Fase 2

284,647,144
804,324,057

2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033

9,645,124
90,326,597
321,504
964,512
9,645,124
4,822,562
108,652,072
55,239,774
$ 116,254,123
$ 433,087,617
$1,039,587,171
$ 435,136,243

2034
2035
2036
Fase 3 2037
2038
2039
2040

Tabla 5.5 Fuente: elaboracion propia

2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

$20,374,993
$21,406,046
$22,540,179
$23,787,738
$24,473,893
$25,194,353
$25,950,849
$26,745,171
$27,579,185
$28,454,920
$29,374,434
$30,339,926
$31,353,702
$32,418,150
$34,653,503

9,966,629
8,394,570
131,066,530
318,414,315
707,383,414
75,887,486
150,712,225
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Inversion
Fase Afo Total

2011 $ 622,673,670
2012 $1,572,435,884
2013 $ ©

Fase 1 2014 $ z
2015 % =
2016 $ 313,111,858
2017 $ 804,324,057
2018 $ -

Cuota por tonelada o por TEU (P)

Concursante B

Fase 2

2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032

$

$ 9,645,124
$ -
$ 90,326,597
$ 321,504
$ 964,512
$ 9,645,124
$ 4,822,562
$ 108,652,072
$ 55,239,774
$ 116,254,123
$ 433,087,617
$1,039,587,171
$ 435,136,243

Fase 3

Tabla 5.6 Fuente: elaboracion propia

Numero de TEUS operados

en el afio Cuota
De la TEU A la TEU PESOS/TEU
1 30,000 $ 66
30,001 50,000 $ 63
50,001 70,000 $ 58
70,001 90,000 $ 52
90,001 110,000 $ 50
110,001 180,000 $ 46
180,001 250,000 $ 33
250,001 400,000 $ 17
400,001 en adelante $ 11

Tabla 5.7 Fuente: elaboracion propia

Contraprestacion fija (CF): $344/m?

2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

9,966,629
8,394,570
131,066,530
318,414,315
707,383,414
75,887,486
150,712,225
150,712,225
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Afo
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

$400,000,000
$350,000,000
$300,000,000
$250,000,000
$200,000,000
$150,000,000
$100,000,000

$50,000,000

5

R I R - - B - B - R e A < R I <

Concursante A

CF
97,204,437
97,204,437
97,204,437
97,204,437
97,204,437
97,204,437

194,689,557
194,689,557
194,689,557
194,689,557
194,689,557
194,689,557
194,689,557
194,689,557
194,689,557

2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

Contraprestacién fija

$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 350,633,705
$ 350,633,705
$ 350,633,705
$ 350,633,705

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039

Pago Unico inicial PUI:

Solicitud de etapas (E)

Afo
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

$400,000,000
$350,000,000
$300,000,000
$250,000,000
$200,000,000
$150,000,000
$100,000,000

50,000,000

$

Concursante B

CF
97,204,437
97,204,437
97,204,437
97,204,437
$ 97,204,437
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557

R R N

2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

Contraprestacién fija

$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 194,689,557
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 292,095,211
$ 350,633,705
$ 350,633,705
$ 350,633,705
$ 350,633,705

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039

Tabla 5.8 Fuente: elaboracion propia

$

Concursante A

Fases

Comienzo
Fase 1
Fase 2
Fase 3

Afio de
saturacion

2011

2011 - 2019
2020 - 2033
2034 - 2040

65,000,000

Concursante B

Fases

Comienzo
Fase 1
Fase 2
Fase 3

Tabla 5.9 Fuente: elaboracion propia

Afio de
saturacion
2011
2011 -2018
2019 - 2032
2033 - 2040

La informacion anterior se procesa en el modelo financiero que simula la operacion del negocio

(Anexo 1) obteniéndose los siguientes resultados para los participantes:
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Concursante A Concursante B

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS

DEL PROYECTO # HIEEELTT DEL PROYECTO O AR50
TIR 13% TIR 13%
TASA DE DESCUENTO 12% TASADE DESCUENTO 12%
VPN DE LA SUMA DE LAS PARTES DE LA VPN DE LA SUMA DE LAS PARTES DE LA

CONTRAPRESTACION $1,408,271,898 CONTRAPRESTACION $1,476,854,902
VPN Pago Unico = $ 65,000,000 VPN Pago Unico = $ 65,000,000
VPN Pago Fijo Anual = $1,233,851,878 VPN Pago Fijo Anual = $1,293,338,602
VPN Pago Variable = $109,420,021 VPN Pago Variable = $118,516,299

VPN concursante B > VPN concursante A

Tabla 5.10 Fuente: elaboracién propia

Como se puede observar, el mayor valor presente de la suma de las partes que integran la
contraprestacion es el ofertado por el concursante B, quién prevé operar la mayor cantidad de
TEU’s a lo largo de cesion.

Entre ambas propuestas, y considerando el criterio de adjudicacién, la API declarara como
ganador al participante B, logrando asi el objetivo de incentivar el movimiento de la economia a
través de la mayor operacién de carga.

5.3. Recaudar fondos para el desarrollo portuario

Si en el puerto existen proyectos de desarrollo de infraestructura, y no se cuentan con recursos
suficientes, el Gobierno Federal a través de la APl puede recaudarlos por medio de la cesion
parcial de derechos.

En un primer escenario, cuando se requieren recursos en el corto plazo para la ejecucion
inmediata de proyectos, el criterio de adjudicacién a aplicar en la cesion, es quien ofrezca el
mayor monto del pago Unico inicial la contraprestacion.

En un segundo escenario, cuando se requiere captar recursos a largo plazo mediante una renta
fija elevada para la ejecucién progresiva de proyectos, el criterio de adjudicacion sera el que
ofrezca el mayor VPN, descontado al 12%, de la parte fija de la contraprestacion.

Debido a que los dos escenarios de este objetivo difieren en el comportamiento que presentan
las variables de pago Unico inicial y contraprestacion fija para el corto y largo plazo
respectivamente, ilustraremos éste Ultimo debido a que es posible apreciar con mayor claridad
su efecto en el horizonte de tiempo estudiado y no de un solo periodo (afio) como para el
primero.

Cuando se requiere captar recursos a largo plazo la combinacién de variables sera:
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Variables libres

Contraprestacion fija (CF)

Afio
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Concursante A
$392/m?

CF
$ 110,751,749 2026
110,751,749 2027
110,751,749 2028
110,751,749 2029
110,751,749 2030
110,751,749 2031
221,823,299 2032
221,823,299 2033
221,823,299 2034
221,823,299 2035
221,823,299 2036
221,823,299 2037
221,823,299 2038
221,823,299 2039
221,823,299 2040

R - B - B - - < N < R O -

CF
T

Variables fijas

PUI

E
Q
P

o,

Tabla 5.11 Fuente: elaboracion propia

$ 221,823,299
$ 221,823,299
$ 221,823,299
$ 221,823,299
$ 221,823,299
$ 332,804,310
$ 332,804,310
$ 332,804,310
$ 332,804,310
$ 332,804,310
$ 332,804,310
$ 399,501,272
$ 399,501,272
$ 399,501,272
$ 399,501,272

$450,000,000

Contraprestacion fija

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Concursante B
$365/m?

CF
$ 103,123,439 2026
$ 103,123,439 2027
$ 103,123,439 2028
$ 103,123,439 2029
$ 103,123,439 2030
$ 103,123,439 2031
$ 206,544,654 2032
$ 206,544,654 2033
$ 206,544,654 2034
$ 206,544,654 2035
$ 206,544,654 2036
$ 206,544,654 2037
$ 206,544,654 2038
$ 206,544,654 2039
$ 206,544,654 2040

$ 206,544,654
$ 206,544,654
$ 206,544,654
$ 206,544,654
$ 206,544,654
$ 309,881,564
$ 309,881,564
$ 309,881,564
$ 309,881,564
$ 309,881,564
$ 309,881,564
$ 371,984,602
$ 371,984,602
$ 371,984,602
$ 371,984,602

$400,000,000

$350,000,000

$300,000,000

$250,000,000

$200,000,000

$150,000,000

$100,000,000

$50,000,000

s-

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039

$400,000,000

Contraprestacion fija

$350,000,000

$300,000,000

$250,000,000

$200,000,000

$150,000,000

$100,000,000

$50,000,000

-

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039

Tabla 5.12 Fuente: elaboracién propia

Tarifa de servicios (T): supondremos tarifas similares en rango de mercado para ambos
participantes
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TARIFAS CONTENEDORES

Maniobra |
Maniobra lll

$

$
Almacenamiento Dia 1 a 7 Llenos $
Almacenamiento Dia 1 a 7 Vacios $

1,402
631
477

Tabla 5.13 Fuente: elaboracion propia

99

Inversién (1): supondremos el mismo monto de inversidén para ambos participantes.

Fase

Fase 1

2020

2021

2022

Inversion 2023
Afo Total 2024
2011 $ 518,894,725 2025
2012 $1,455,959,152 Fase 2 2026
2013 $ o 2027
2014 $ o 2028
2015 $ = 2029
2016 % = 2030
2017 $ 284,647,144 2031
2018 $ 804,324,057 2032
2019 % - 2033

Pago Unico inicial PULI:

$

$ 9,645,124
$ =

$ 90,326,597
$ 321,504
$ 964,512
$ 9,645,124
$ 4,822,562
$ 108,652,072
$ 55,239,774
$ 116,254,123
$ 433,087,617
$1,039,587,171
$ 435,136,243

Fase 3

Tabla 5.14 Fuente: elaboracién propia

$

50,000,000

Numero de toneladas o de TEU’s minimos solicitados (Q)

Afo
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

TEUs

303,719
380,077
404,288
430,041
457,435
486,573
517,568
550,537
585,606
622,909
662,588
704,795
749,691

2026 797,446
2027 848,244
2028 902,277
2029 959,752

2030 1,020,888
2031 1,085,918
2032 1,155,091
2033 1,228,671
2034 1,306,937
2035 1,390,189
2036 1,478,744
2037 1,572,940
2038 1,673,137
2039 1,779,716
2040 1,893,084

2,000,000

1,500,000

1,000,000

500,000

2011

2012

Proyeccion para TECII TEU's

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2022

2023

Tabla 5.15 Fuente: elaboracién propia

2024
2025

2026

2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

2027
2028
2029

2030
2031

2032

9,966,629
8,394,570
131,066,530
318,414,315
707,383,414
75,887,486
150,712,225

2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039

2040
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Contraprestacion variable (CV)

Afio Cv
2011 $ S
2012 $ S
2013 $11,522,921
2014 $13,011,902
2015 $13,467,293
2016 $13,869,040
2017 $14,296,386
2018 $14,750,939
2019 $15,234,461
2020 $15,748,777
2021 $16,295,854
2022 $16,877,780
2023 $17,496,773
2024 $18,155,202
2025 $18,855,580

Cuota por tonelada o por TEU (P)

en el afio

2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

De la TEU Ala TEU
1 30,000
30,001 50,000
50,001 70,000
70,001 90,000
90,001 110,000
110,001 180,000
180,001 250,000
250,001 400,000

400,001 en adelante

$19,600,558
$20,393,006
$21,235,921
$22,132,531
$23,086,253
$24,100,721
$25,179,820
$26,327,668
$27,548,617
$28,847,348
$30,228,806
$31,698,264
$33,261,337
$34,923,970
$36,692,510

$40,000,000 -
$35,000,000 -
$30,000,000 -
$25,000,000 -
$20,000,000 -
$15,000,000 -
$10,000,000 -

$5,000,000 |

$-

Contraprestacion variable

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039

Tabla 5.16 Fuente: elaboracién propia

Solicitud de etapas (E)

Cuota

PESOS/TEU
$ 66 Ao de
$ 60 Fases saturacion
$ 55 Comienzo 2011
$ B Fase 1 2016
$ 42 Fase 2 2030
$ 36

Fase 3 2036
$ 26
$ 20
$ 16

Tabla 5.17 Fuente: elaboracién propia

La informacion anterior se procesa en el modelo financiero que simula la operacion del negocio
(Anexo 2) obteniéndose los siguientes resultados para los participantes:
Concursante A

Concursante B

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS

DEL PROYECTO Y 46,094 DEL PROYECTO
TIR 12.0% TIR
TASADE DESCUENTO 12% TASADE DESCUENTO

VPN DE LA SUMA DE LAS PARTES DE LA

CONTRAPRESTACION
VPN Pago Unico =
VPN Pago Fijo Anual =
VPN Pago Variable =

VPN DE LA SUMA DE LAS PARTES DE LA
CONTRAPRESTACION

VPN Pago Unico =

VPN Pago Fijo Anual =

VPN Pago Variable =

$1,565,480,550

$ 50,000,000
$1,405,812,923
$109,667,627

VPN concursante A > VPN concursante B

Tabla 5.18 Fuente: elaboracién propia

$ 64,338,288

12.3%
12%

$1,468,651,598

$ 50,000,000
$1,308,983,971
$109,667,627
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De los resultados anteriores se observa que el mayor valor presente de las partes que integran
la contraprestacion es el ofertado por el concursante A y que es el que ofrece pagar el mayor
precio por metro cuadrado por el aprovechamiento del area materia de la cesion.

De esta manera, entre ambas propuestas, y considerando el criterio de adjudicacion, la API
declarara como ganador al participante A, logrando asi el objetivo de captar recursos para el
futuro desarrollo de infraestructura en el puerto.

5.4. Incentivar el desarrollo econémico del puerto en el corto plazo

Si a nivel local el proyecto que se esta licitando representa una alternativa para impulsar el
desarrollo del puerto a corto plazo, la APF puede promover que el concursante ganador invierta
a un ritmo acelerado que origine pronta generacion de empleos y beneficios a corto plazo
estableciendo como criterio de adjudicacion, el mayor valor presente descontado a una tasa del
12% de la inversion total en infraestructura y equipamiento a desarrollar a lo largo de la cesién.

Variables libres Variables fijas
| P
E CF
Q PUI
CVv
T

Tabla 5.19 Fuente: elaboracién propia

Inversion (1):

Con el proposito de ilustrar de manera mas clara lo expuesto en el capitulo anterior en lo que a
inversion se refiere, tomaremos el mismo monto de inversiébn en ambos participantes para
explicar la influencia del tiempo de desarrollo de etapas cuando el monto a invertir se encuentra
en el mismo orden de precios de mercado.
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Concursante A

2019 $ -
2020 $ -
2021 $ -
2022 $ 90,326,597
Inversion 2023 $ 321,504
Fase Afio Total 2024 $ 964,512
2011 $ 581162002 . ., 2025 $ 9,645,124 2033 $ 9,966,629
2012  $ 1,601,555,067 2026 $ 4,822,562 2034  $ 8,394,570
2013 $ 256,182,429 2027 $ 108,652,072 2035 $ 131,066,530
Faseq 2014 8 - 2028 $ 55230774 _ . 2036 $ 318414315
2015  $ - 2029 $ 116,254,123 2037 $ 707,383,414
2016 $ 884,756,463 2030 $ 433,087,617 2038 $ 75,887,486
2017 $ 176,951,293 2031  $ 1,039,587,171 2039 $ 150,712,225
2018  $ 9,645,124 2032 $ 435,136,243 2040 $ 15,071,222
Tabla 5.20 Fuente: elaboracién propia
Concursante B
2020 $ -
2021 $ -
2022 $ -
Inversion 2023 $ 90,326,597
Fase Afio Total 2024 $ 321,504
2011 $ 581,162,092 2025 $ 964,512
2012 $ 1601555067 _ . 2026 $ 9,645,124
2013 $ 256,182,429 2027  $ 4,822,562 2034 $ 9,966,629
2014  $ - 2028 $ 108,652,072 2035 $ 8,394,570
Fasel 2015 $ - 2029 $ 55,239,774 2036 $ 131,066,530
2016  $ - 2030 $ 116,254,123 Fase3 2037 $ 318,414,315
2017 $ 884,756,463 2031 $ 433,087,617 2038 $ 707,383,414
2018 $ 176,951,293 2032 $ 1,039,587,171 2039 $ 75,887,486
2019 $ 9,645,124 2033 $ 435,136,243 2040 $ 150,712,225

Tabla 5.21 Fuente: elaboracién propia

Solicitud de etapas (E)

Concursante A

Afio de
Fases L.
saturacién
Comienzo 2011
Fase 1 2011 - 2018
Fase 2 2019 - 2032
Fase 3 2033 - 2040

Concursante B

Fases Aflo d.e,
saturacién
Comienzo 2011
Fase 1 2011 - 2019
Fase 2 2020 - 2033
Fase 3 2034 - 2040

Tabla 5.22 Fuente: elaboracién propia

125



Numero de toneladas o de TEU’s comprometidos (Q): supondremos el mismo movimiento de

carga para ambos participantes.

Afio
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

TEUs

303,719
380,077
404,288
430,041
457,435
486,573
517,568
550,537
585,606
622,909
662,588
704,795
749,691

2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

797,446

848,244

902,277

959,752
1,020,888
1,085,918
1,155,091
1,228,671
1,306,937
1,390,189
1,478,744
1,572,940
1,673,137
1,779,716
1,893,084

2,000,000

1,500,000

1,000,000

500,000

2011 §
2012 %,
2013

Proyeccion para TEC Il TEU's

2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

Tabla 5.23 Fuente: elaboracion propia

Contraprestacion variable (CV)

Ao
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Cv

$ -

$ -

$12,882,484
$14,153,081
$14,531,982
$14,816,553
$15,119,257
$15,441,232
$15,783,726
$16,148,034
$16,535,546
$16,947,744
$17,386,197
$17,852,585
$18,348,686

2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

$18,876,378
$19,437,696
$20,034,761
$20,669,860

$21,345,412
$22,063,994
$22,828,356
$23,641,415
$24,506,254
$25,426,188

435,000,000

$26,404,721 | 15000000
$27,445,587 | $10.000,000 -

$28,552,764 | snmnow -

$29,730,462 .

$30,983,178

S20,000,000 -

Contraprestacion variable

£30,000,000 -

$25,000,000

|

2011 2013 2015 201/ 2019 2021 2023 2025 202/ 2029 2001 2003 2035 203/ 2038

Tabla 5.24 Fuente: elaboracién propia
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Tarifa de servicios (T)

TARIFAS CONTENEDORES

Maniobra | $ 1,402
Maniobra lIl $ 631
Almacenamiento Dia 1 a 7 Llenos $ 477
Almacenamiento Dia 1 a 7 Vacios $ 99

Contraprestacion fija (CF)

$200/m?

Cuota por tonelada o por TEU (P)

Numero de TEUS operados

en el afio Cuota
De la TEU A la TEU PESOS/TEU
1 30,000 $ 66
30,001 50,000 $ 63
50,001 70,000 $ 58
70,001 90,000 $ 52
90,001 110,000 $ 50
110,001 180,000 $ 46
180,001 250,000 $ 33
250,001 400,000 $ 17
400,001 en adelante $ 11

Pago unico inicial PUI

$ 35,000,000

Tabla 5.25 Fuente: elaboracion propia

La informacién anterior se procesa en el modelo financiero que simula la operacién del negocio
(Anexo 3) obteniéndose los siguientes resultados para los participantes:

Concursante A

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS $ 2,006,442

DEL PROYECTO

TIR 12.0%
TASA DE DESCUENTO 12%
VPN DE LA INVERSION EN EQUIPAMIENTO E

INFRAESTRUCTURA $2,817,974,080

Concursante B

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS

DEL PROYECTO $ 92,453,862

TIR 12.4%
TASA DE DESCUENTO 12%
VPN DE LA INVERSION EN EQUIPAMIENTO E

INFRAESTRUCTURA $2,727,526,660

VPN de lainversion total concursante A > VPN de lainversion total concursante B

Tabla 5.26 Fuente: elaboracion propia

De acuerdo con los resultados que arroja el modelo financiero, es posible identificar que el
mayor valor presente de la inversion total en infraestructura y equipamiento es el ofertado por el

concursante A, ya que invierte a un mayor ritmo.

Por lo anterior, entre ambas propuestas, y considerando el criterio de adjudicacion, la API
declarara como ganador al participante A, logrando asi que se cumpla el objetivo del desarrollo
economico del puerto y su zona de influencia en el menor tiempo posible.
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Conclusiones

A partir de los Capitulos desarrollados anteriormente, en este apartado se incluyen las
conclusiones de esta tesis.

La experiencia muestra que el crecimiento econdémico y las oportunidades de bienestar de las
Naciones estan claramente correlacionadas con el grado de desarrollo de su infraestructura, por
lo que ésta Ultima es un concepto fundamental para los Gobiernos de los paises y no menos
importante para el Gobierno Federal en México pues es sinénimo de desarrollo econémico,
social y humano.

Debido a las elevadas sumas de recursos financieros necesarios para la dotacion de
infraestructura, los Gobiernos han implementado esquemas de participacién privada para su
desarrollo, encontrando el concepto de APP como mejor alternativa.

Las asociaciones publico privadas son esquemas de participacién flexibles que dependen de
diversos factores como la naturaleza del proyecto, los objetivos planteados, los agentes
participantes y las posibilidades de financiacién. Sin embargo, cuentan con unas caracteristicas
comunes en todos los modelos: son alianzas a largo plazo entre los sectores publico y privado
para el desarrollo de infraestructuras y servicios publicos, incorporando al sector privado en la
financiacién, gestién y explotacién del proyecto mientras que el Gobierno pasa a configurarse
como regulador de los procesos y promotor de APPs y, en cualquier caso, detenta la
responsabilidad ultima.

Los objetivos concretos a cumplir por una APP son diversos y dependen del proyecto que se
acomete, pero todos ellos tienen, al menos sobre el papel, dos denominadores comunes que
son: i) la obtencion de un value for money (entendiendo por tal, una combinacion éptima de
costos, eficiencia y eficacia) superior al proporcionado por otras alternativas, y ii) la adecuada
gestion del riesgo, de manera que se logre un reparto 6ptimo de riesgos entre los agentes
participantes y cada riesgo sea responsabilidad de aquél mejor capacitado para gestionarlo.

La seleccion del inversionista privado correcto que participara en la APP es fundamental para el
éxito de un proyecto de infraestructura, y el procedimiento mas comun para hacerlo es a través
de un concurso publico, conocido también como licitacion en el que los concursantes competirdn
bajo las condiciones que establezca el Gobierno en las bases del concurso.

Existen diversos métodos para la seleccion y evaluacion de las propuestas de los participantes
en una licitacion, estos incluyen el método de puntuacion sencillo, el método de dos sobres, el
andlisis de atributos multiples, el analisis de Kepner-Tregoe y el método de valor presente neto.
Estos métodos pueden ser modificados y combinados para adaptarse a un proyecto particular.
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En particular, el método de valor presente neto ofrece las ventajas de objetividad y cuantificacion
para que la competencia se desarrolle dentro de un marco de igualdad, imparcialidad y
transparencia.

Tomando como base el enfoque financiero del valor presente como método de seleccién en las
licitaciones, se detall6 el analisis del negocio portuario a fin de conocer la forma en que es
calculado su valor desde el punto de vista de la APF y del inversionista privado. Lo anterior,
mediante el estudio de las variables financieras que conforman el flujo de efectivo, su arreglo y
efecto producido en un modelo financiero.

Bajo el marco este marco conceptual, en este trabajo de tesis se demostré que las variables
financieras tienen relacién directa con criterios de adjudicacibn y que éstos, a su vez,
representan las condiciones o requisitos especificos cuantitativos que permiten seleccionar al
inversionista privado para el desarrollo conjunto de infraestructura en las terminales de
contenedores cuyas unidades de negocio son las mas relevantes dentro del segmento comercial
de la actividad portuaria.

Especificamente, fue posible explicar en el Capitulo 4 y demostrar mediante los ejemplos de
aplicacion del Capitulo 5, que es a través de una combinacién de variables financieras dentro de
cada criterio de adjudicacién que la APF logra alcanzar sus objetivos de politica econémica en
las terminales de contenedores.

De esta manera, se deduce que una vez que el Gobierno decide ejecutar un proyecto de
infraestructura portuaria en conjunto con su socio privado es porgue la propuesta de éste Ultimo
contiene y cumple con los elementos necesarios para materializar los objetivos del Gobierno que
se han transferido al proyecto mediante los criterios de adjudicacion.

Asimismo, esta tesis captura las practicas actuales en licitaciones de indole portuaria, integrando
los conceptos tedricos necesarios que permitiran al lector contar con un documento base para
entender y analizar la adjudicacion de diversos proyectos de cesién parcial de derechos como
figura de participacion privada en este sector.

Las variables financieras y las combinaciones identificadas para las terminales de contenedores
pueden ser generalizadas a otros tipos de terminales o instalaciones que operan distintas cargas
y que constituyen la actividad portuaria, e incluso extrapolarse a otros sectores donde sus
propios objetivos obedezcan, en general, a criterios de politica econémica.

Finalmente, si bien la descripcion conceptual de la metodologia financiera ha sido empleada
para analizar los objetivos de politica econdmica en la dotacion de infraestructura portuaria, es
posible que también pueda ser aplicada en futuras lineas de investigacion en otros sectores y
enfocarla a la prestacion de servicios y a los beneficios directos sobre los usuarios finales.
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Anexos

Anexo 1

Participante A

MODELO FINANCIERO
TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES Il DE LAZARO CARDENAS (TEC I1)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
CONCEPTOS 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
TOTAL INGRESOS! $ - Is - |s 535,517,703 670,207,797 712,841,570 758,299,624 806,620,263 858,019,235 | $ 912,651,991 970,819,991 |$  1,032,732,530 | $ 1,098,494,038 | $ 1,168,522,037 | $ 1,242,957,247 | $ 1,322,167,859
1763.201193 1.763.35 1.763.20 1763.32 1.763.35 1.763.39 1763.35 1.763.41 1.763.53 1.763.49 1763.57 1.763.57 1.763.62
Costos variables - - 53145469 |$ 66,506,772 70,743,270 75,249,501 80,043,058 85,141,604 90.565.273 96,334,266 102,470,723 108,998,090 115,941,215 123,326,696 131,182,704
Costo Fijo - - 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010
Consolidacion y Desconsolidacion - - 29,145,569 36,473,058 38,796,401 41,267,717 43,896,508 46,692,657 49,667,008 52,830,789 56,196,000 | $ _ 50.775.771 63,583,459 67.633.739 71,942,062
Pago de Senvicios Técnicos a Personal Extral - - 56,404,957 70,585,729 75,082,057 79,864,757 84,952,214 90,363,557 96,119,771 102,242,586 108,755,400 115,683,100 123,052,057 130,890,500 139,228,329
5% Sobre ingresos - - 2,786,199 3,486,677 3,708,780 ,945,027 4,196,329 4,463,630 4,747,966 5,050,410 5,372,120 5,714,323 078,322 6,465,513 6,877,371
TOTAL COSTOS, GG, A Y V. - - 164,942,768 200,512,810 211,791,082 223,787,667 236,548,684 250,122,112 298,486,028 313,844,061 330,180,343 347,557,204 | $ 366,041,064 385,702,458 406,616,476
543.08 527.56 523.86 | ¢ 520.39 517.12 514.05 576.71 70.07 563.83 | § 557.96 552.44 547.25 542.38
UTILIDAD DE OPERACION $ — s - 370,574,935 469,694,988 501,050,488 534,511,057 570,071,580 607,897,122 614,165,963 656,975,930 702,552,187 750,936,744 802,480,974 857,254,789 915,551,383
70.08%) 70.29% 70.49% 70.67%] 70.85%] 67.29%) 67.67%) 68.03%) 68.36%] 68.67% 68.97%0) 69.25%)
Area concesionada 282,529.97] 282,520.97 282,529.97 282,529.97] 282,529.97] 282,529.97 565,875.76| 565,875.76| 565,875.76] 565,875.76| 565,875.76] 565,875.76| 565,875.76| 565,875.76| 565,875.76|
Contraprestacion Fija Cesion Parcial de Dered $ 97,204,437 | $ 97,204,437 97,204,437 97,204,437 97,204,437 97,204,437 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557
Contraprestacion Variable Cesion Parcial de [ $ - - 14,153,081 14,531,082 14,816,553 15,119,257 15,441,232 15,783,726 16,148,034 16,535,546 16,947,744 17,386,197 17,852,585 18,348,686 18,876,378
Pago Gnico Inicial $ 65,000,000 | $ = = = = = = = = = = = = = =
1.220.12 1.235.79 1.230.34 1.242.93 1.246.24 1.249.34 1.186.64 1.193.34 1,199.70 1.205.53 121113 1.216.32 1.221.24
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION S 162,204,437 |5 97,204,437 250,217,417 357,958,569 | $ 389,020,499 422,188,263 | $ 359,940,791 397,423,839 403,328,373 445,750,827 490,914,886 | $ 538,860,090 | $ 589,038,832 644,216,546 701,985,448
28.419) 53.41%) 54.57%4 55.68%) 24.62%) 46.32% 24.19%) 45.91%) 27.54%] 49.05%] 50.49%4 51.83%] 53.09%}
Depreciacion $ 25944736 [$ 145595015 |$  145505015|% 145595015 |$  1455050915|% 145595915 |$  150.828,272 | 226,028,321 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 |$ 226,992,833 | $ _ 133,286,391 | $ _ 142,310.050 | $ _ 142.351,201 | $ 142,447,652
$ 853.48 [ % 94181 % 962.26 [ $ 98L74]% 786.87 | $ 816.78 | $ 77928 | $ 809.67 |9 838.30 [ $ 865.07 | $ 890.36 [ $ 914.05 [$ 936.37
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 188,149,173 |5 242,800,352 | 113,621,502 | $ _ 212,362,653 | $ 243,433,583 | & 276,592,348 | $ 200,112,519 |$ _ 171,395518 | $ 177,300,052 | $ 210,722,506 | $ 263,922,052 | $ 405,574,599 | $ 447,619,782 | $ _ 501,865,346 | $ 550,537,796
PTU $ - Is - Is 11,362150 |8 21,236,265 | 24343358 276502355 20011252 |8 17.139552]$ 17,730,005 | $ 21,972,251 | 26392205|$ 40557460 |$  44761978|$ 50186535 |%  55053,780
|isr $ - Is - Is -~ Is - s 317600393 75.674.697 | $ 51735085 |$ 45415280 % 48,048,150 | $ 60,597,750 | $ 72584941 |$ 113754718 |$ 122,118,607 $  137.131.010|$ 152805379
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS § 188149173 |5 242800352 |$ 102250351 |$ 101,126,388 |$  187.320286|S 173258416 |% 128365282 |S 108,840,687 |$ 111,521,897 |$ 137,152,505 |S 164,944,907 |$ 251,262,421 [$  280,739.107 |$  314.547.801 | $  350.778,638
Depreciacion 25,944,736 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145,595,915 150,828,272 226,028,321 226,028,321 226,028,321 226,992,833 133,286,391 142,319,050 142,351,201 142,447,652
Inversiones 518,894,725 1,455,959,152 - - - - 284,647,144 804,324,057 - - 9,645,124 - 90,326,597 321,504 964,512
Capital de Trabajo - - — |3 24510214 921,347 |- 980,028 | 9,166,236 | 1,108,844 | 4,006,632 | 1,254,632 | 1,334,548 |- 1,419,562 | 1,509,981 | 1,606,184 |- 1,708,513
Valor de Rescate - - - - - - - - - - - - - - -
FLUJO DE EFECTIVO 681,099,162 |5 1,553,163,589 247,855,267 312,203,089 332,003,853 317,874,304 | 5,619,826 |6 470,563,894 333,543,586 361,926,194 380,958,068 383,129,249 | $ 331,021,580 454971314 | $ 490,553,264
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 681,009,162 |- 872,064,427 | S 624,209,160 | $ 312,006,071 19,997,782 337,872,086 332,252,260 | 138,311,634 195,231,952 557,158,145 038,116,213 | $ 1.321,245463 | $_1652,467,043 | $ 2.107,438,357 | § 2,597,091621
16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
CONCEPTOS 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040
[TOTAL INGRESOS 1,406,449,678 1,496,061,791 1,501,363,731 1,692,793,441 1,800,639,751 | $_1,915,400,946 | $ 2,037,469,300 | $ _2.167,284,564 | $_2,305,408,057 | $ 2.452,334,782 | $ 2,608.541,536 | $ _2.774,782,875 | $ 2.051,608,235 | $_3,139,717,236 3.339,777,539
1,763.69 1,763.72 1,763.72 1,763.78 1,763.80 1,763.85 1,763.90 1,764.03 1,764.17 1,764.20
Costos variables 139,538,987 148,427,741 157,882,563 167,939,675 178,637,397 190,016,500 | § 202,120,555 E E 258,754,122 E 311,418,915
Costo Fijo 57,386,010 7,386,010 57,386,010 386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 | < E E
Consolidacion y Desconsolidacion 76,524,741 1,399,433 86,584,563 099,996 97,966,746 104,207,173 110,845,173 125,416,662 | $ 133,405,714 141,903,654 E
Pago de Senicios Técnicos a Personal Extraf 148,097,114 157,531,029 167,565,729 178,239,657 189,593,486 | 201,670,486 214,516,900 | § 242,716,871 258,177,957 274,623,886 | § 292,117,429 310,725,443 330,518,686 | § 351,572,743
E’Aw Sobre ingresos 7,315,457 7,781,458 8,277,135 ,804,388 9,365,226 9,961,786 10,596,352 11,989,327 12,753,04¢ 13,565,417 14,429,534 15,348,702 16,326,416 17,366,410
TOTAL COSTOS, GG, A YV 428,862,309 452,525,671 477,696,001 504,469,726 532,948,864 563,241,955 | 595,464,989 692,703,417 731,484,90 772,736,709 816,616,271 863,201,295 | $ 920,480,171 982,290,675
537.79 533.49 529.43 52563 522.04 | § 518.68 515.51 530.02 526.1 522.56 | § 10.17 515.97 522.26 518.88
UTILIDAD DE OPERACION 977,587,369 1,043,536,120 1,113,667,730 1,188,323,715 1,267,690,887 | $ 1,352,158,991 1,442,004,320 1,511,039,996 1612705540 | $ 1,720,849 87. 1,835804,827 | $ 1,958,166,604 2,088,316,940 2,210,237,064 2,357,486,864
69.51%) 69.75%) 69.98%| %) 69.729 95Y% 17 70.38%) 70.579 70.75%) 70.40%) 70.59
Area 565.875.76 565,875.76 565,875.76 565.875.76 848 990.59 848 990.59 848 990.50 848 990.59 848 990.50 848 990.59 1019.13590] 1,019,135 90) 1,019.135.90 1.019,135.90
c 6n Fija Cesion Parcial de Dere 104,689,557 194,689,557 194,689,557 104,680,557 | $ 292,005,211 292,095,211 292,095,211 292,095,211 292,095,211 292,095,211 350,633,705 350,633,705 350,633,705 350,633,705
Conlreereslacién Variable Cesion Parcial de [ 19,437,696 20,034,761 20,669,860 21,345,412 22,063,994 22,828,356 K 23,641,415 24,506,254 25,426,188 26,404,721 27,445,587 28,552,764 29,730,462 30,983,178 32,315,687
Pago Gnico Inicial = = = = = = = = = = = = = = =
1.225.90 1.230.23 1.234.20 1.238.1 1.241.75 1.24518 1.248.39 1,229.82 | < 1.233.96 | < 1.237.85 1.241.46 1.244.91 1.248.14 1.241.90 124532
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION 763,460,116 828,811,803 898,308,314 972,288, 74 1,050,937,337 [ ¢ 1,037,235,425 1,126,267,694 1,194,438,531 [ ¢ 1,295,184,140 1,402,349,942 1,516,264,029 1,578,980,135 1,707,952,773 1,828,620,181 1,974,537,472
54.28%| 55.40%) 56.45%)| 57.44¢ 58.36%) 54.15% 55.28%) 55.11%) 56.18%9 57.18%)] 58.13%) 56.90%9 57.87%) 58.24%) 59.12%9
D S 143412,164[$ 143,804,421 | § 102,791,936 | $ 108,315.914 | $ 119,941,326 | $ 120,757,529 | $ 183,188,199 | $ 217,669,164 | $ _ 218.633,676 | 219,376,682 | $ _ 231,518,822 | $ 236,483,844 | § 269,962,825 | $ 272,027,506 | $ _ 1,802,123,898
$ 957.38 | $ 977.09[$ 995.60 | $ 101306 $ 1,029.43 [ 95517 $ 975.05 [ $ 972.14 [ 99LOL| S 1,008.75 | $ 102537 % 1,00384] 1,02081 | $ 1,027.48 | 1.043.03
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS S 620047.952 S 684,917,382 | $ 795,516,378 | § 863.972,832 | $ 930,996,010 | $ _ 016477,806 | $ _ 943,079.495 | $ 076,760,368 | $ 1,076.550,464 | $ 1.182,073,060 | $ 1.284,745.206 | $ 1,342.496.201 | $ 1437,980.048 | $ 1556.502,585 | $ 172,413,573
PTU $ 62004795 68,491,738 | & 79551638 | § 86,397.283 | $ 93000601 | 91647,790|$ 04307049 |$ 07,676,937 | 107655046 | 118297326 |$ 128474521 | 134249629 |6 143798995 |$  155659,258 [$ 17.241.357
[isR $ 160228252 [$ 186,873,776 | 218,107,392 | & 235,326,358 | $ 253,379618 | $ 247013488 255420512 | & 264,738,425 | $ 293,662,058 | &  322,505464 | 349,034,364 |6  364,206531 | $ 391,120,006 |$ 423,838,077 [$ 5,026,204
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS $ 388,814,905 | $ 429,551,868 | $ 497,857,348 | $ 542,249,190 | $ 584,516,791 | $ 577,816,618 | $ 593,342,034 | $ 614,354,005 | $ 675,233,360 | $ 742,080,470 | $ 806,336,321 | $ 844,040,131 | $ 903,068,858 | $ 977,095,249 | $ 150,145,922
Depreciacion 143,412,164 143,894,421 102,791,936 108,315,014 119,94132%6 |$ _ 120.757,520| $ __ 183.188.109 | $ 217,660,164 218,633,676 219,376,682 |$ 231,518,822 | $ 236,483,844 269,962,825 272,027,5% 1.802.123,808
Inversiones 9,645,124 4,822,562 108,652,072 55,239,774 116,254,123 | § 433,087,617 1,039,587,171 435,136,243 9,966,629 8,394,570 131,066,530 318,414,315 707,383,414 75,887,486 150,712,225
Capital de Trabajo - 1,817,312 | 1,933,113 |-¢ 2,056,221 |-¢ 2,187,206 |- 2,326,525 |- 10,591,849 |- 2,632,372 |+ 5,008,715 |- 2,978,406 |- 3,168,147 |- 3,369,953 |- 8,462,828 |- 3,812,988 |- 5,434,264 |- 4,314,209
[Valor de Rescate - - - - - - - - - - - - - - 109,629,831
FLUJO DE EFECTIVO 520,764,633 566,600,613 489,940,992 593,138,124 585,877,470 254,894,680 265,689,311 301,878,211 880,922,001 949,894,434 903,418,661 753,646,831 461,835,281 | $ _1,167,801,096 1.906,873.217
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 3,118,756,254 3,685,446.867 4,175,387.858 4,768.525,982 5,354,403,452 LS 5,609,298,132 5,343,608,821 5,735,487,032 6,616,409,033 K 7,566,303,468 K 8,469,722,129 9,223,368,960 K 9,685,204,241 10,853,005,337 12,759,878,553
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Participante B

MODELO FINANCIERO

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS
DEL PROYECTO

TIR

TASADE DESCUENTO
VPN DE LA SUMA DE LAS PARTES DE LA

CONTRAPRESTACION

VPN Pago Unico =

VPN Pago Fijo Anual =
VPN Pago Variable =

$

$

103,354,776

13%
12%

$1,408,271,898
65,000,000

$1,233,851,878

$109,420,021

TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES Il DE LAZARO CARDENAS (TEC I1)
1 2

4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
ICONCEPTOS 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
TOTAL INGRESOS $ - $ - $ 570,752,286 870,974,428 792,208,742 842,721,992 | § 896,421,434 953,538,697 | $  1,014,257,886 1,078,897,412 | $  1,147,694,216 1,220,778/985 | $ 1,298 596,110 1,381,317,944 1,469,343,004
1677.696314] 1,664.72 1,674.70 1,674.80 1,674.83 1,674.86 1,674.82 1,674.87 1,674.98 1,674.95 1,675.02 1,675.02 1,675.05
Costos \ariables - - 59,529,001 91,549,965 82,774,598 88,047,259 93,656,061 99,621,617 105,967,770 112,717,818 119,897,876 127,535,374 135,659,276 144,300,897 153,493,061
Costo Fijo - - 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 57,386,010 7,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 |
Consolidacién y Desconsolidacion - - 32,646,370 50,207,025 45,394,515 48,286,102 51,362,031 54,633,609 58,113,910 ,815,712 65,753,336 | 69,941,825 74,397,064 | § 79,136,225 | 84,177,311
Pago de Senicios Técnicos a Personal Extrai] - - 63,180,000 97,164,857 87,851,283 93,447,325 99,400,122 105,731,555 112,466,926 119,630,965 127,251,386 135,357,303 143,979,455 | § 153,151,079 | 162,907,01:
5% Sobre ingresos - - 2,998,826 | § 4,611,910 4,169,843 4,435,458 4,718,006 ,018,527 5,338,220 ,678,259 6,039,961 | 6,424,707 ,833,955 7,269,285 | 7,732,348 |
TOTAL COSTOS, GG, AYV - - 181,814,770 266,994,331 243,650,813 257,676,718 272,596,794 288,465,882 339,272,836 357,228,764 376,328,569 396,645,219 418,255,759 441,243,495 | 465,695, 74:
534.43 510.31 515.07 512.10 509.31 506.68 560.23 554.56 549.22 544.21 539.49 535.06 530.89
UTILIDAD DE OPERACION $ - $ - 388,937,516 603,980,097 548,557,928 | $ 585,045,274 623,824,641 665,072,815 674,985,050 721,668,648 | $ 771,365,646 824,133,766 | § 880,340,350 940,074,449 1,003,647,262
69.35%) 69.24 69.42%) 69.59%) 69.75 66.55%) 66.89%) 67.21%)| 67.51%]| 67.79%| 68.06%) 68.31%)
Area concesionada 282,529.97 282,529.97 282,529.97, 282,529.97 282,529.97| 565,875.76) 565,875.76 565,875.76) 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76| 565,875.76 565,875.76
Contraprestaci6n Fija Cesién Parcial de Dered $ 97,204,437 | $ 97,204,437 97,204,437 97,204,437 97,204,437 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557
Contraprestacion Variable Cesion Parcial de [l $ = $ = 15,845,909 15,291,751 15,624,716 15,978,907 16,355,628 16,756,382 17,182,642 17,636,057 18,118,360 18,631,378 19,177,089 19,757,567 20,374,993
Pago Unico Inicial $ 65,000,000 | $ = = = = = = = = = = = = = =
1,143.26 1,154.41 1,159.63 1,162.70 1,165.52 | § 1,168.18 1,114.59 1,120.31 1,125.75 1130.74 | § 1,135.52 1139.95 | § 1,144.16
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION -$ 162,204,437 |-$ 97,204,437 275,887,170 491,483,909 | § 435,728,776 374,376,810 412,779,457 | § 453,626,877 463,112,851 509,343,034 558,557,730 610,812,832 | 666,473,705 725,627,325 | 788,582,712
48.34%) 56.43%) 55.00% 44.42%) 46.05%) 47.57% 45.66%) 47.21%| 48.67%) 50.03%)| 51.32% 52.53%| 53.67%)
Depreciacion $ 25,944,736 | $ 145,595,915 | $ 145595915 | $ 145,595,915 | $ 145,595,915 | $ 145,595,915 | $ 159,828,272 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 | $ 226,992,833 | $ 133,286,391 [ $ 142,319,050 | $ 142,351,201 | $ 142,447,652
$ 81096 |3 939.39 1% 9211118 744.021$ 771.22|$ 796.78 | $ 764.731$ 790.70 | $ 81518 1% 838.05|8% 859.66|$ 8799113 898.99
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS -$ 188,149,173 |-$ 242,800,352 | $ 130,291,255 | $ 345,887,994 | $ 290,132,861 | $ 228,780,895 | $ 252,951,184 | $ 227,598,556 | $ 237,084,530 | $ 283,314,713 | $ 331,564,897 | $ 477,526,441 | $ 524,154,654 | $ 583,276,124 | $ 646,135,060
PTU $ - $ - $ 13,029,126 | $ 34588799 | $ 29,013286 | $ 22,878,090 | $ 25295118 | $ 22,759,856 | $ 23,708453 | $ 28,331.471 | $ 33,156,490 | $ 47,752,644 | $ $ 58,327,612 | $ 64,613,506
ER $ - $ - $ - $ 9,660,180 | $ 76,663,218 | $ 59,930,283 | $ 69,021,928 | $ 60,691,031 | $ 64,297,402 | $ 77881878 | $ 90,970,028 | $ 133,310,985 [ $ $ 159,258,198 | $ 176,342,234
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS -$ 188,149,173 |-$ 242,800,352 | $ 117,262,130 | $ 301,639,015 | $ 184,456,356 | $ 145,972,523 | $ 158,634,137 | $ 144,147,669 | $ 149,078,675 | $ 177,101,363 | $ 207,438,379 | $ 296,462,812 [ $ 328,818,586 | $ 365,690,314 | $ 405,179,320
Depreciacion 25,944,736 | $ 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145595915 | $ 145,595,915 | § 159,828,272 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 226,028,321 | $ 226,992,833 133,286,391 [ $ 142,319,050 142,351,201 142,447,652
Inversiones 622,673,670 [$  1,572,435,884 - - - $ 313,111,858 804,324,057 | $ - $ - 9,645,124 | $ - 90,326,597 | $ 321,504 964,512 9,645,124
Capital de Trabajo - - R 29,965,571 1,908,454 | 9,270,451 |-¢ 1,219,794 |+ 1,297,381 |- 4,207,272 |- 1,467,991 |'$ 1,561,500 |- 1,660,992 |- 1,766,774 |- 1,879,367 | 1,999,099
Valor de Rescate = = = = = = = = - - $ - - - - -
FLUJO DE EFECTIVO - 784,878,107 |- 1,669,640,321 262,858,045 417,269,359 331,960,726 | 30,813,871 | 487,081,442 368,878,609 370,899,724 392,016,569 | $ 432,869,704 337,761,614 469,049,358 | ¢ 505,197,635 | $ 535,982,749
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 784,878,107 |- 884,762,214 |- 621,904,169 |- 204,634,811 127,325,915 96,512,044 |- 390,569,397 |- 21,690,788 349,208,936 741,225,505 | $ _ 1,174,095,209 1,511,856,823 | $_1,980,906,180 | $ 2,486,103,816 3,022,086,564
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MODELO FINANCIERO

TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES Il DE LAZAR

0 CARDENAS (TEC 1)

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS

DEL PROYECTO
TIR

TASADE DESCUENTO

VPN DE LA SUMA DE LAS PARTES DE LA

CONTRAPRESTACION
VPN Pago Unico =
VPN Pago Fijo Anual =
VPN Pago Variable =

$ 122,871,394

13%
12%

$1,476,854,902
65,000,000

$1,293,338,602

$118,516,299

$

16 17 18 19 20 21 23 24 25 26 27 28 29 30
CONCEPTOS 2026 2027 2028 2029 2030 2031 - 2033 2034 2035 2036 2037 - 2038 2039 2040
[TOTAL INGRESOS 1,562,998,105 1,717,028,934 1,886,295,353 2,072,391,874 2,177,068,706 2,287,091,252 24,102,866 2,651,711,013 2,785.790,813 2,926,586,961 3,074,603,785 | $ 3,230.119,547 | $ 3,393,539,613 3,727,809,708

1,675.12 1,672.91 1,670.75 1,668.71 1,669.52 1,670.37 1671.24 1,672.09 1,672.97 1,673.87 1,674.73 1,675.65 1,676.58 | § 1,677.52 1,675.24
Costos variables 163,270,318 179,597,567 197,567,132 217,312,869 228,178,478 239,587,324 251,566,827 264,145,314 | ¢ 277,352,348 | ¢ 291,220,066 | ¢ 305,781,036 | ¢ 321,070,098 | ¢ 337,123,747 | ¢ 353,979,816 | ¢ 389,377,778
Costo Fijo 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 | ¢ 83,889,629 | § 83,889,629 | § 83,889,629 | ¢ 83,889,629 | § 83,889,629 | § 83,889,629 | § 100,430,539 | ¢ 100,430,539
Consolidacién y Desconsolidacién 89,539,268 98,493,314 108,342,540 119,176,807 125,135,629 131,392,368 137,962,061 144,860,244 152,103,120 | $ 150,708,341 167,693,740 176,078,432 184,882,433 194,126,489 213,539,128
Pago de Senvcios Técnicos a Personal Extra 173,283,922 190,612,545 209,673,595 230,640,981 242,172,993 254281561 $  266,995783 |$  280,345727 204,362,768 | $ 309,081,012 324,535,028 340,761,790 357,800,032 375,689,908 413,258 879

E/n Sobre ingresos 8,224,886 9,047,385 9,952,114 10,947,327 11,494 691 2,069,422 12,672,900 13,306,552 13,971,868 14,670,467 5,403,988 16,174,188 6,982,905 17,832,044 615,248

[TOTAL COSTOS, GG, A YV 491,704,403 535,136,821 582,911,391 635,463,994 664,367,801 694,716,685 726,583,581 786,547,467 821,679,743 858,569,515 897,303,421 937,974,138 980,678,746 1,042,058,797 1,136,221,571
526.98 521.39 516.30 511.68 509.48 507.39 505.39 521.05 518.40 515.88 513.48 511.19 509.02 515.12
UTILIDAD DE OPERACION 1,071,293,702 1,181,892,113 1,303,383,961 1,436,927,880 1,512,700,904 | $ 1,502,374,567 1,676,100,642 1,737,555,399 | $_1,830,031,270 1927.221,298 | $ 2,029,283 540 2,136,629,647 2,249,440,802 | $ _2.351.480,816 | §
68.54%| 68.83%) 69.10%| 69.34¢ 69.48%) 6! 69.76%) 68.84%)| 69.01% 69.18%) 69.34%) 69.49% 69.64%) 69.
Area concesionada 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 848,990.59 848,990.59) 848,990.59 848,990.59 848,990.59) 848,990.59 848,990.59 1,019,135.90] 1,019,135.90 019,
Contraprestaci6n Fija Cesion Parcial de Deret 194,689,557 194,689,557 194,689,557 194,689,557 202,095211 [$ 292,095,211 292,095,211 292,095,211 292,095,211 292,095,211 350,633,705 350,633,705
Contraprestacion Variable Cesién Parcial de [ 21,406,046 22,540,179 23,787,738 24,473,893 25,194,353 25,950,849 26,745,171 27,579,185 | ¢ 29,374,434 30,339,926 31,353,702 32,418,150
Pago tnico Inicial . a = a . = - . = - a = - a -
1,148.14 1,151.52 1,154.45 1,157.03 1,160.04 1,162.99 1,165.85 1,151.0/ 1,154.57 1,157.99 1,161.25 1,164.46 1,167.56 | § 1,162.40 1,164.63
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION 855,198,099 964,662,378 1,084,906,666 1,217.764,430 1,195.411,340 1,274,328,507 1,357,260,260 1,417,881,00; 1,509.481,139 1,605,751,653 | $ _1,706,848,402 1,754,642,240 1,866,388,947 [ $ 1,966,193,607 2,208,638,745
54.72%] 56.18%] 57.52%] 58.76%] 54.91% 55.72¢ 56.49%)} 56.17¢ 56.92Y 7.64%] 58.32%] 57.07Y 57.78%] 57.94%] 59.25¢
D $ 143412164 [$ 143894421 | $ 102,791,936 | $ 108315914 | $ 119941326 | $ 120,757,529 |$ 183188199 |$ 217,669,164 |$ 218633676 |$ 219376682 |$ 231518822 |$ 236483844 |$ 260962825 |$ 272,027,596 [$  1,802,123.898
$ 916.54 | $ 939.87 | $ 960.93 | $ 980.56 | $ 916.72 | $ 930.70 944.07 | $ 939.27 | $ 952.34 | $ 964.83 | $ 976.74 | $ 956.28 | $ 968.74 | $ 97195 | $ 992.54
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $ 711785934 |$ 820,767,957 | $ 982,114,730 | $ 1,109,448516 | $ 1075470,014 [$ 1153570978 |$ 1,174,072.061 |$ 1,200,211,839 |$ 1,290.847.463|$ 1,386,374,971|$ 1475329580 [$ 1518,158,396|$ 1596426122 |$ 1.694,166,011 |$ 406,514,847
PTU $ 71,178,593 [ $ 82,076,796 | $ 98,211,473 | $ 110,944,852 | $ 107,547,001 | $  115357,098|$ 117,407,206 |$ 120,021,184 |$ 129084746 |$ 138,637,497 |$ 147532958 [$  151,815840|% 159,642,612 |$ 169,416,601 | $ 40,651,485

E? $ 104151728 [$ 224,876,809 | $ 270,011,380 | $ 303,371,113 | $ 289,357,549 |$  313807,193|$ 317614480 |$ 324,841,390 |$ 351.247.884|% 377,187,067 |$ 401,007,625 [$  411,187.631|$  433,383,085]|$ 460,357,020 | $ 71,129,474
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS $ 446455612 |$ 513,814,352 | $ 613,891,877 | $ 695,132,552 | $ 678,565,464 |$ 724,406,687 | $ 739,050,366 | $ 755,349,266 | $ 810,514,833 |$ 870,550,406 |$ 926,788,997 [$  955154,925|$ 1,003,400,425 |$ 1.064,392,390 |$ 294,733,888
Depreciacion 143,412,164 143,894,421 102,791,936 108,315,914 119,941,326 | ¢ 120,757,529 : 183,188,199 217,669,164 218,633,676 219,376,682 : 231,518,822 : 236,483,844 269,962,825 272,027,596 : 1,802,123,898
Inversiones 4,822,562 108,652,072 55,239,774 116,254,123 433,087,617 1,039,587,171 435,136,243 9,966,629 8,394,570 131,066,530 318,414,315 707,383,414 75,887,486 | $ 150,712,225 150,712,225
Capital de Trabajo 2,126,344 | 3,550,827 |- 3,905,820 |- 4,296,449 | 10,480,175 |- 2,481,179 |- 2,605,285 |- 4,944,186 |- 2,872,247 |- 3,015,931 |- 3,166,699 |- 8,203,251 | - 3,491,324 |- 5,044,243 |- 7,698,298
Valor de Rescate - - - - - - - - - - - - - - 122,270,002
FLUJO DE EFECTIVO 582,918,871 545,505,874 657,538,219 682,897,894 354,938,998 |-¢ 196,904,135 484,497,037 958,107,614 1,017,881,692 955,844,627 836,726,805 476,052,105 1,193,984,440 1,180,663,519 2,060,717,266
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 3,605,005,435 4,150,511,310 4,808,049,528 5,490,947,422 5,845,886,420 5,648,982,286 6.133479,323 |$ 7,001586,937 [$ 8,109,468,629 | $ 9,065,313,256 9,902,040,061 | $ 10,378,092,166 | $ 11,572,076,606 | $ 12,752,740,125 14,813,457,391
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Anexo 2

Participante A

MODELO FINANCIERO

TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES |l DE LAZARO CARDENAS (TEC I1)
1 2

4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
ICONCEPTOS 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
TOTAL INGRESOS $ - $ - $ 535,517,703 670,207,797 712,841,570 758,299,624 806,620,263 | ¢ 858,019,235 912,651,991 970,819,991 1,032,732,530 | $ 1,098494,038 [$ 1,168,522,037 1,242,957,247 1,322,167,859
1763.201193 1,763.35 1,763.20 1,763.32 1,763.35 1,763.3 1,763.35 1,763.41 1,763.53 1,763.49 1,763.57 1,763.57 1,763.62
Costos \ariables - - 53,145,469 66,506,772 70,743,270 75,249,591 80,043,058 85,141,694 90,565,273 96,334,266 102,470,723 108,998,090 115,941,215 123,326,696 131,182,704
Costo Fijo - - 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 57,386,010 57,386,010 57,386,010 | 57,386,010 57,386,010 57,386,010 7,386,010
Consolidacién y Desconsolidacion - - 29,145,569 36,473,058 38,796,401 41,267,717 43,896,508 46,692,65 49,667,008 52,830,789 56,196,090 59,775,771 63,583,459 67,633,739 1,942,062
Pago de Senicios Técnicos a Personal Extray] - - 56,404,957 70,585,729 75,082,057 79,864,757 84,952,214 90,363,557 96,119,771 102,242,586 108,755,400 115,683,100 | 123,052,057 130,890,500 139,228,329
5% Sobre ingresos - - 2,786,199 3,486,677 3,708,780 ,945,027 ,196,329 4,463,630 4,747,966 5,050,410 5,372,120 5,714,323 6,078,322 6,465,513 6,877,371
TOTAL COSTOS, GG, AYV - $ - 164,942,768 200,512,810 211,791,082 | $ 223,787,667 236,548,684 | $ 250,122,112 | $ 298,486,028 313,844,061 | $ 330,180,343 347,557,294 | $ 366,041,064 385,702,458 406,616,476
543.08 527.56 523.86]$ 520.39 517.12 1% 51405]% 576.71 570.07 1% 563.83 557.96 | $ 552.44 547.25 542.38
UTILIDAD DE OPERACION $ - $ - 370,574,935 | ¢ 469,694,988 501,050,488 | $ 534,511,957 570,071,580 | $ 607,897,122 | $ 614,165,963 | ¢ 656,975,930 | $ 702,552,187 750,936,744 | $ 802,480,974 857,254,789 915,551,383
70.08%| 70.29 70.49%| 70.67%]| 70.85¢ 67.29%)| 67.67%]| 68.03%) 68.36%) 68.67%| 68.97%) 69.25%)
Area concesionada 282,529.97 282,529.97 282,529.97, 282,529.97 282,529.97| 282,529.97, 565,875.76 565,875.76) 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76) 565,875.76 565,875.76
Contraprestacion Fija Cesion Parcial de Dered $ 110,751,749 | $ 110,751,749 110,751,749 110,751,749 110,751,749 110,751,749 221,823,299 221,823,299 221,823,299 221,823,299 221,823,299 221,823,299 221,823,299 221,823,299 221,823,299
Contraprestacion Variable Cesion Parcial de [l $ = $ = 13,011,902 13,467,293 13,869,040 14,296,386 14,750,939 15,234,461 15,748,777 16,295,854 16,877,780 17,496,773 18,155,202 18,855,580 19,600,558
Pago Unico Inicial $ 50,000,000 | $ = = B = = = = = = = = = B =
1,220.12 1,235.79 1,239.34 1,242.93 1,246.24 1,249.34 1,186.64 1,193.34 1,199.70 1,205.53 | ¢ 1,211.13 1,216.32 1,221.24
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION -$ 160,751,749 |-$ 110,751,749 246,811,284 345,475,946 376,429,700 409,463,822 333,497,341 370,839,362 376,593,886 418,856,777 463,851,107 511,616,672 562,502,472 616,575,910 674,127,526
46.09%) 51.55%] 52.81% 54.00%) 41.35%) 43.22% 41.26%]| 43.14%| 44.91%| 46.57%)| 48.14% 49.61%]| 50.99%)
Depreciacion $ 25944736 | $ 145,595,915 | $ 145595915 | $ 145595915 | $ 145,595,915 | $ 145,595,915 | $ 159,828,272 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 | $ 226,992,833 | $ 133,286,391 [ $ 142,319,050 | $ 142,351,201 | $ 142,447,652
$ 812633 908.96 | $ 9310918 952.151%$ 729.06 | $ 762.15]1$ 727.621% 76081 |$ 792.091% 821338 848959 8748319 899.21
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS -$ 186,696,485 |-$ 256,347,664 | $ 101,215369 | $ 199,880,031 | $ 230,833,785 | $ 263,867,907 | $ 173,669,069 | $ 144811041 | $ 150,565,565 | $ 192,828,456 | $ 236,858,274 | $ 378,330,281 [ $ 420,183,422 | $ 474,224,709 | $ 531,679,874
PTU $ - $ - $ 10,121,537 | $ 19,988,003 | $ 23,083378| 8 26,386,791 | $ 17,366,907 | $ 14,481,104 | $ 15,056,557 | $ 19,282,846 | $ 23685827 | $ 37,833,028 | $ 42018342 | $ 47,422,471 | $ 53,167,987
ER $ - $ - $ - $ - $ 17,632,649 | $ 72,235359 | $ 44,184,683 | $ 38,233240 | $ 40,825,338 | $ 53,331,570 | $ 65,272,628 | $ 106,393,336 [ $ 114,705,118 | $ 129,661,910 | $ 145,277,221
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS 186,696,485 |-$ 256,347,664 | $ 91093832 |$ 179,892,028 | $ 190,117,757 | $ 165,245,758 | $ 112,117,479 | $ 92,096,697 | $ 94,683670 | $ 120,214,040 | $ 147,899,818 | $ 234,103,917 [ $ 263,459,961 | $ 297,140,328 333,234,666
Depreciacion 25,944,736 | $ 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145595915 | $ 145,595,915 159,828,272 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 226,028,321 | $ 226,992,833 133,286,391 [ $ 142,319,050 142,351,201 142,447,652
Inversiones 518,894,725 [$  1,455,959,152 - - - $ - 284,647,144 | $ 804,324,057 | $ - - $ 9,645,124 - $ 90,326,597 321,504 964,512
Capital de Trabajo - - R 25,648,157 |- 921,347 |- 980,028 |- 10,298,439 |- 1,108,844 |- 4,006,632 |- 1,254,632 |-$ 1,334,548 |- 1,419,562 |- 1,509,981 |- 1,606,184 |- 1,708,513
Valor de Rescate - - - - - - - - - - $ - - - - -
FLUJO DE EFECTIVO - 679,646,474 |- 1,566,710,901 236,689,748 299,839,786 334,792,325 309,861,645 |+ 22,999,832 | 487,307,884 316,705,360 344,987,729 | $ 363,912,979 365,970,745 313,042,434 437,563,841 473,009,292
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 679.646,474 |- 887.064,427 |- 650,374,679 |- 350,534,893 |- 15,742,568 294,119,077 271,119,245 |- 216,188,639 | § 100,516,721 445,504,450 | $ 809,417,429 1,175,388,174 1489330609 | $__1,926,894,449 2.399,903,741
MODELO FINANCIERO
TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES Il DE LAZARO CARDENAS (TEC Il)
16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
CONCEPTOS 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040
[TOTAL INGRESOS 1,406,449 678 1,496,061,791 1,591,363,731 1,692,793 441 1,800,639,751 1,915,400,946 2,037,469,309 2,167,284564 | $ 2305408957 | $ 2452334782 | $ 2 608,541,536 2,774,782,875 2,951,608,235 3,139,717,236 | $ _ 3,339,777,539
1,763.69 1,763.72 1,763.72 1,763.78 1,763.80 1,763.85 1,763.90 1,763.93 1,763.98 1,764.03 1,764.03 1,764.07 1,764.12 176417 1,764.20
Costos variables 139,538,987 148,427,741 157,882,563 167,939,675 178,637,397 190,016,500 202,120,555 214,995,757 228,690,927 243,258,550 [$ 258,754,122 275,236,761 292,769,469 311,418,915 331,256,315
Costo Fijo 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 | ¢ 83,889,629 | § 83,889,629 | ¢ 83,889,629 | § 83,889,629 83,889,629 83,889,629 |$ 100,430,539 100,430,539
Consolidacion y Desconsolidacion 76,524,741 81,399,433 86,584,563 92,099,996 97,966,746 104,207,173 110,845,173 117,906,078 125,416,662 | § 133,405,714 141,903,654 9 E 170,785,615 64,668
Pago de Senvicios Técnicos a Personal Extrar 148,097,114 157,531,029 167,565,729 178,239,657 189,593,486 214,516,900 | § 228,181,757 242,716,871 258,177,957 274,623,886 | § 292,117,429 330,518,686
5% Sobre ingresos 7,315,457 7,781,458 8,277,135 804,388 9,365,226 K 10,596,352 | § 11,271,346 11,089,327 12,753,048 13,565,417 14,429,534 | § E 16,326,416 17,366,410
[TOTAL COSTOS, GG, A YV 428,862,309 452,525,671 477,696,001 504,469,726 532948864 |$  563,241055|% 595464980 |$  656,244.567 | $ 692703417 731,484,908 772,736,709 816,616,271 929,480,171 982,290,675
537.79 533.49 529.43 525.63 522.04 518.68 534.11 530.02 526.18 522.56 | ¢ 519.17 522.26 518.88
UTILIDAD DE OPERACION 977,587,369 1,043,536,120 1,113,667,730 1,188,323,715 1,267,690,887 | $ 1,352,158,991 1,442,0( 1,511,039,996 1,612,705,540 1,720,849,874 1,835,804,827 | $ 1,958,166,604 2,088,316,940 2,210,237,064 2,357,486,864
69.51%] 69.75%) 69.98%] 70. zuﬂ/gl 70.40%] 70.59% 69.72%] 69.95% 70.17%) 70.38%] 70.57% 70.75%) 70.40% 70.59%
Area 565,875.76 565,875.76, 565,875.76 565,875.76 565,875.76 990.59] 848,990.59 848,990.59 848,990.59 848,990.59 848,990.59 101913590] 1,019,183 = _|_ 1,019,135.90]
C: Fija Cesién Parcial de Dere 221,823 299 221,823 299 221,823 299 221,823 299 221,823,299 | ¢ 332,804,310 332,804,310 | ¢ 332,804,310 | ¢ 332,804,310 ] ¢ 332,804,310 | ¢ 332,804,310 | ¢ 399,501,272 399,501,272 | ¢ 399,501,272 399,501,272
C on Variable Cesion Parcial de 20,393,006 21,235921 22,132,531 23,086,253 24,100,721 25,179,820 26,327,668 27,548,617 28,847,348 30,228,806 31,698,264 33,261,33; 34,923,970 36,602,510 38,573,699
Pago tnico Inicial B E E = B = B E B B E B = E =
1,225.90 1,230.23 1,234.29 1,238.16 124175 [ $ 124518 1,248.39 1,229.82 1,233.96 1,237.85 1,241.46 1,244.91 1,248.14 1,241.90 1,245.32
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION 735,371,063 800,476,899 869,711,900 943,414,162 1,021,766,867 994,174,862 | $ 1,082,872,342 1,150,687,069 053,882 1,357,816,758 1,471,302,253 525,403,995 1,653,891,699 1,774,043,282
52.29%)| 53.51 4.65%) 56. 73@ 56.74%| 1.90% 53.15%) 53.09%| .27¢ 55.37%)| 56.40%| .97% 56.03%) 56.50%|
Depreciacion $ 143412164 |$ 143,894,421 | $ 102,791,936 | $ 108,315,914 | $ 119,041,326 |$  120.757,520|$ 183,188,199 |$ 217,669,164 | $ 218,633,676 |$ 210,376,682 |$ 231,518,822 |$ 236,483,844 |$ 269,062,825 | $ 272,027,596 | $
$ 922,16 [$ 94369 | $ 96301 $ 98298 | $ 1,000.86 [ $ 1552 $ 037.48 | $ 936.53 [ $ 057.24] % 976.71 | $ 99497 [$ 969.78 [ $ 988.50 | $ 996.81 [ $
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $ 591958899 | $ 656,582,479 | $ 766,919,963 | $ 835,008,248 | $ 901825541 |$ 873417,333|$ 899,684,143 |$ 933,017,906 | $ 1,032420,206 | $ 1,138,440,076 |$ 1,239,783431[$ 1288920151 ]|$ 1,383,928,874 |$ 1502015686 | $ 117,287,995
PTU $ 50195890 |$ 65,658,248 [ § 76,691,996 [ 83,500,825 $ 90182554 [$  87.341733|$  89.968414|$  93301,791|$ 103.242.021|$ 113844008 |$ 123978343[$ 128892015]$ 138,392,887 [$ 150,201,569 | $ 11,728,800
|5 $ 161,637,273 |$ 179,215,977 | $ 210,378,515 | $ 227,521,876 | $ 245494715 |$  234070434|$ 243702723 |$ 250014847 |$ 281.735525|$ 310550417 [$ 337,781,827 | $ 349,482,542 |$ 376,511,058 | $ 409,086,840 | $ -
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS $ 3711257369 411708254 | $ 479,849,452 | $ 524,066,548 | $ 566,148,272 | $ 551105166 | $  566,013006 | $ 586,801,268 | $ 647442661 |$ 714036652 |$ 778023261 [$ 810545593 |$  869,024929 | $ 942727278 | $ 105,559,196
Depreciacion 143,412,164 143,894,421 102,791,936 108,315,914 110,941,326 120757.520 | $ 183,188,199 217,669,164 218,633,676 210376682 |$ 231518822 |$ 236483844 260,962,825 272,027,596 | $ _ 1.802,123,808
9,645,124 4,822,562 108,652,072 55,239,774 116,254,123 433,087,617 1,039,587,171 435,136,243 9,966,629 8,394,570 131,066,530 318,414,315 707,383,414 75,887,486 150,712,225
Capital de Trabajo < 1,817,312 | ¢ 1,933,113 | 2,056,221 | 2,187,206 |+ 2,326,525 |- 11,723,128 | 2,632,372 |- 5,008,715 |- 2,978,406 |- 3,168,147 |- 3,369,953 |- 9,142,701 |- 3,812,988 |- 5,434,264 |- 4,314,209
Valor de Rescate - - - - - - - - - - - - - - 113,702,128
FLUJO DE EFECTIVO 503,075,463 548,846,999 471,933.096 574,955,482 567,508,950 227,051,049 |'$ 293018339 364,325 473 853,131,302 921,850,616 875,105 600 719,472,422 427,791,352 | $ 1133433125 1,866.358,788
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 2,902,979,205 3,451,826,204 3,923,759,300 4,498,714,782 5,066,223,732 5,293,275,681 | $ 5,000,257,342 5,364,582,815 6,217,714,117 7,139,564,734 8,014,670,334 8,734,142 755 9,161,934,108 10,295367,232 | $ 12,161,726,020
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Participante B

MODELO FINANCIERO

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS

DEL PROYECTO
TIR

TASADE DESCUENTO

VPN DE LA SUMA DE LAS PARTES DE LA

CONTRAPRESTACION
VPN Pago Unico =
VPN Pago Fijo Anual =
VPN Pago Variable =

$ 46,094

12.0%
12%

$1,565,480,550
50,000,000

$1,405,812,923

$109,667,627

$

TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES Il DE LAZARO CARDENAS (TEC I1)
1 2

4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
ICONCEPTOS 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
TOTAL INGRESOS $ - $ - $ 535,517,703 670,207,797 712,841,570 758,299,624 806,620,263 | ¢ 858,019,235 | $ 912,651,991 970,819.991 |$ 1,032,732,530 | $ 1,098,494,038 [$ 1,168,522,037 1,242 957,247 1,322,167,859
1763.201193 1,763.35 1,763.20 1,763.32 1,763.35 1,763.39 1,763.35 1,763.41 1,763.53 1,763.49 1,763.57 1,763.57 1,763.62
Costos \ariables - - 53,145,469 66,506,772 70,743,270 75,249,591 80,043,058 85,141,694 90,565,273 96,334,266 102,470,723 108,998,090 115,941,215 123,326,696 131,182,704
Costo Fijo - - 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 7,386,010
Consolidacién y Desconsolidacion - - 29,145,569 36,473,058 38,796,401 41,267,717 43,896,508 46,692,657 49,667,008 52,830,789 56,196,09( 59,775,771 63,583,459 67,633,739 1,942,062
Pago de Senicios Técnicos a Personal Extrai] - - 56,404,957 70,585,729 75,082,057 79,864,757 84,952,214 90,363,557 96,119,771 102,242,586 108,755,40 115,683,100 123,052,057 130,890,500 139,228,329
5% Sobre ingresos - - 2,786,199 | 3,486,677 3,708,780 ,945,027 ,196,329 | § 4,463,630 4,747,966 5,050,410 | 5,372,12( 5,714,323 | 6,078,322 | 6,465,513 6,877,371
TOTAL COSTOS, GG, AYV - - 164,942,768 200,512,810 211,791,082 223,787,667 236,548,684 250,122,112 298,486,028 313,844,061 330,180,34: 347,557,294 366,041,064 385,702,458 406,616,476
543.08 527.56 523.86 520.39 517.12 514.05 576.71 570.07 563.83 557.96 552.44 547.25 542.38
UTILIDAD DE OPERACION $ - $ - 370,574,935 | ¢ 469,694,988 501,050,488 | $ 534,511,957 570,071,580 607,897,122 614,165,963 | ¢ 656,975,930 | $ 702,552,187 750,936,744 802,480,974 857,254,789 915,551,383
70.08%]| 70.29 70.49%| 70.67%]| 70.85¢ 67.29%)| 67.67%]| 68.03%) 68.36%) 68.67%| 68.97%) 69.25%)
Area concesionada 282,529.97 282,529.97 282,529.97, 282,529.97 282,529.97| 282,529.97, 565,875.76 565,875.76) 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76| 565,875.76 565,875.76
Contraprestacion Fija Cesién Parcial de Dered $ 103,123,439 | $ 103,123,439 103,123,439 103,123,439 103,123,439 103,123,439 206,544,654 206,544,654 206,544,654 206,544,654 206,544,654 | ¢ 206,544,654 206,544,654 | ¢ 206,544,654 206,544,654
Contraprestacion Variable Cesion Parcial de [l $ = $ = 13,011,902 13,467,293 13,869,040 14,296,386 14,750,939 15,234,461 15,748,777 16,295,854 16,877,780 17,496,773 18,155,202 18,855,580 19,600,558
Pago Unico Inicial $ 50,000,000 | $ = = = = = = = = = = = = = =
1.220.12 | § 1,235.79 1,239.34 1,242.93 1,246.24 1,249.34 1,186.64 1,193.34 1199.70 | § 1,205.53 1,211.13 1216.32 | § 1,221.24
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION -$ 153,123,439 |-$ 103,123,439 254,439,594 | 353,104,255 384,058,009 417,092,131 348,775,987 386,118,008 391,872,532 434,135,422 479,129,753 | 526,895,317 577,781,118 | 631,854,555 | 689,406,172
47.51%) 52.69%) 53.88% 55.00%) 43.24%) 45.00% 42.94%) 44.72%| 46.39%) 47.97%| 49.45% 50.83%) 52.14%)
Depreciacion $ 25,944,736 | $ 145,595,915 | $ 145595915 | $ 145,595,915 | $ 145,595,915 | $ 145,595,915 | $ 159,828,272 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 | $ 226,992,833 | $ 133,286,391 [ $ 142,319,050 | $ 142,351,201 | $ 142,447,652
$ 837.75|% 929.03|% 949.96 | $ 969.89 | $ 762.46 | $ 793.55]$ 757.141% 788.57 |$ 81818 1% 84586 | $ 872.0119% 896.51|$ 919.59
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS -$ 179,068,176 |-$ 248,719,355 | $ 108,843,678 | $ 207,508,340 | $ 238,462,094 | $ 271,496,216 | $ 188,947,715 | $ 160,089,687 | $ 165,844,211 | $ 208,107,101 | $ 252,136,919 | $ 393,608,927 | $ 435,462,067 | $ 489,503,354 | $ 546,958,520
PTU $ - $ - $ 10,884,368 | $ 20,750,834 | $ 23,846,209 | $ 27,149,622 | $ 18,894771 | $ 16,008,969 | $ 16,584,421 | $ 20,810,710 | $ 25213692 | $ 39,360,893 | $ 43,546,207 | $ 48,950,335 | $ 54,695,852
ER $ - $ - $ - $ - $ 28,617,414 $ 74,295,002 | $ 48,539,428 | $ 42,358,475 | $ 44,950,573 | $ 57,456,804 | $ 69,397,863 | $ 110,518,570 [ $ 118,830,352 | $ 133,787,144 | $ 149,402,455
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS -$ 179,068,176 |$ 248,719,355 | $ 97,959,311 | $ 186,757,506 | $ 185998470 | $ 170,051,592 | $ 121513515 | $ 101,722,243 | $ 104,309,217 | $ 129,839,587 | $ 157,525,365 | $ 243,729,464 [$  273,085508 | $  306.765.875 | $ 342,860,212
Depreciacion 25,944,736 | $ 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145595915 | $ 145,595,915 159,828,272 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 226,028,321 | $ 226,992,833 133,286,391 [ $ 142,319,050 142,351,201 142,447,652
Inversiones 518,894,725 [$  1,455,959,152 - - - $ - 284,647,144 | $ 804,324,057 | $ - - $ 9,645,124 - $ 90,326,597 321,504 964,512
Capital de Trabajo - - R 25,012,464 |- 921,347 |- 980,028 |- 9,660,911 |- 1,108,844 |- 4,006,632 |- 1,254,632 |-$ 1,334,548 |+ 1,419,562 |- 1,509,981 |- 1,606,184 |- 1,708,513
Valor de Rescate = = = = = = = = - - $ - - - - -
FLUJO DE EFECTIVO - 672,018,164 |- 1,559,082,591 243,555,226 307,340,957 330,673,038 314,667,480 |+ 12,966,267 | 477,682,337 326,330,907 354,613,276 | $ 373,538,526 375,596,292 | $ 323,567,981 447,189,388 | ¢ 482,634,839
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 672,018,164 |- 887.064,427 |- 643,509,201 |- 336,168,244 |- 5,495,206 309,172,273 296,206,007 |- 181,476,331 144,854,576 499.467.852 | $ 873,006,377 1,248,602,669 1,572,170,651 2,019.360,038 2.501,994,877
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MODELO FINANCIERO

TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES Il DE LAZARO CARDENAS (TEC I1)
16 17 18 19 20 21 22 23 24 26 27 28 29 30
CONCEPTOS 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 - 2036 2037 2038 2039 2040
[TOTAL INGRESOS 1,406.449,678 1,496,061,79: 1,591,363,731 1,692,793,44; 1,800,639,751 1,915.400,946 2,037.469,309 2,167,284,564 2,305,408,957 |$ 2608541536 2,774,782,875 2,951,608,235 3,139.717,236 3,339.777,539
1,763.69 1,763.7. 1,763.72 1,763.7 1,763.80 1,763.85 1,763.90 1,763.93 1,763.98 E 1,764.03 1,764.07 1,764.12 1,764.17 1,764.20
Costos variables 139,538,987 148,427, 74 157,882,563 167,939,67 178,637,397 190,016,500 202,120,555 | ¢ 214,995,757 | ¢ 228,690,927 | ¢ 243,258,559 | ¢ 258,754,122 | ¢ 275,236,761 | ¢ 292,769,469 311,418,915 | ¢ 331,256,315
Costo Fijo 57,386,010 7,386,01 57,386,010 57,386,01! 57,386,010 57,386,010 57,386,010 | ¢ 83,889,629 | § 83,889,629 | § E 83,889,629 | § 83,889,629 | § 83,889,629 | § 100,430,539 100,430,539
Consolidacién y Desconsolidacién 76,524,741 1,399,433 86,584,563 92,099,996 97,966,746 104,207,173 110,845,173 117,906,078 125,416,662 | $ 133405714 141,903,654 150,042,018 | $ 160,558,051 170,785,615 64,668
Pago de Senvcios Técnicos a Personal Extra 148,097,114 157,531,029 167,565,729 178,239,657 189,593,486 |$  201,670.486 214,516,900 |$ 228,181,757 242,716,871 258,177,957 274,623,886 |$ 292,117,429 310,725,443 330,518,686
E/n Sobre ingresos ,315,457 7,781,458 8,277,135 8,804,388 9,365,226 9,961,786 0,596,352 11,271,346 11,989,327 13,565,417 14,429 534 15,348,702 16,326,416 17,366,410
[TOTAL COSTOS, GG, A YV 428,862,309 452,525,671 477,696,001 504,469,726 532,948,864 563,241,955 595,464,989 656,244,567 692,703,417 731,484,908 772,736,709 816,616,271 863,291,295 929,480,171 982,290,675
537.79 533.49 529.43 525.63 522.04 518.68 515.51 534.11 530.02 522.56 519.17 515.97 522.26 518.88
UTILIDAD DE OPERACION 977,587,369 1,043,536,120 1,113,667,730 1,188,323,715 1.267.600,887 | $ _1,352,158,991 1,442,004,320 1,511,039,996 1,612,705,540 1,720,849,874 1.835804,827 | $ _1,958,166,604 2,088,316,940 2,210,237,064 2,357,486,864
69.51%) 69.75%) 69.98%) 70.20¢ 70.40%) 70.59¢ 70.77%) 69.72%) 69.95% 70.17%) 70.38%) 70.57% 70.75%) 70. 70.
Area concesionada 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 848,990.59) 848,990.59 848,990.59 848,990.59) 848,990.59 848,990.59 1,019,135.90] 1,019,135.90 019, 1,019,135.90]
Contraprestaci6n Fija Cesion Parcial de Dered $ 206,544,654 206,544,654 206,544,654 206,544,654 206,544,654 300,881,564 300,881,564 300,881,564 309,881,564 [$ 309,881,564 371,984,602 371,984,602 371,984,602 371,984,602
Contraprestacion Variable Cesién Parcial de [ 20,393,006 21,235,921 22,132,531 23,086,253 24,100,721 25,179,820 26,327,668 28,847,348 31,698,264 33,261,337 34,923,970 36,692,510 38,573,699
Pago tnico Inicial . a = a . = - . = a = - a -
1,225.90 1,230.23 1,234.29 1,238.16 1,241.75 1,245.18 1,248.39 1,229, 1,233.96 | ¢ 1,241.46 | 1,244.91 1,248.14 1,241.90 1,245.32
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION 750,649,709 815,755,545 884,990,545 958,692,808 1,037,045,512 1,017,097,608 1,105.795,088 1,173,609,8: 1,273,076,628 [ $ 1,380,739,504 |$ 1552,020.664|$ 1681,408,368 | $ 1.801,559,951 1,946,928,562
53.37%) 54.53%] 55.61%)] 56.63%] 7.59%]| 53.10¢ 54.27%] 54.1: 55.26Y 56.30%)} 55.97Y 56.97%) 57.38%) 58.3(
D $ 143412164 [$ 143894421 | $ 102,791,936 | $ 108315914 | $ 119941326 | $ 120,757,529 |$ 183188199 | $  217,669,1 $ 218633676 219376682 |$ $ 23648384416 269,962,825 |$ 272,027,596 | $  1,802,123,898
$ 94132 | $ 961.70 | $ 980.84 | $ 998.90 | $ 1,015.83 [ $ 936.62 | $ 957.32 | $ 955.19 | $ 974.78 | $ $ $ 987.27| $ 1,004.94 | $ 1,012.27 | $ 1,028.44
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $ 607,237.545|$ 671,861,124 | $ 782,198,609 | $ 850,376,894 | $ 917,104,186 [$ 896,340,079 |$ 922,606,889 |$ 955,940,651 |$ 1055342952 |$ 1,161,362,822|$ 1,262706,176 [$ 1316436820 $ 1411445543 |$ 1529,532,355|$ 144,804,664
PTU $ 60,723,754 | $ 67,186,112 | $ 78,219,861 | $ 85,037,689 | $ 91,710.419 | $ 89,634,008 | $ 92,260,689 | $ 95,594,065 [$  105534295|$ 116136282 |$ 126,270,618 |$ 131,643,682 |$ 141144554 |$ 152953236 | $ 14,480,466
E? $ 165762508 [ $ 183,341,211 | $ 214,503,749 | $ 231,647,110] $ 249619949 |$ 241388898 |$ 249891864 |$ 259,103,989 |$ 287,924,666 | $ 316,748,558 |$ 343,970,968 [$  357.049.861]|$  383,040558 | $ 416,516,340 | $ -
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS $ 380,751,282 |$ 421,333,801 | $ 489,474,999 | $ 533,692,095 | $ 575773819 [$  565317,173|$ 580,454,336 |$  601,242598 | $ 661,883,990 |$ 728477982 |$ 792464590 [$ 827.743277|$ 886,360,431 |$ 960,062,780 | $ 130,324,198
Depreciacion 143,412,164 143,894,421 102,791,936 108,315,914 119,941,326 | ¢ 120,757,529 : 183,188,199 | ¢ 217,669,164 218,633,676 219,376,682 : 231,518,822 : 236,483,844 269,962,825 272,027,596 : 1,802,123,898
Inversiones 9,645,124 4,822,562 108,652,072 55,239,774 116,254,123 | $ 433,087,617 1,039,587,171 435,136,243 9,966,629 131,066,530 318,414,315 707,383,414 75,887,486 150,712,225
Capital de Trabajo 1,817,312 |- 1,933,113 | 2,056,221 |- 2,187,206 |- 2,326,525 |- 11,086,120 |- 2,632,372 |- 5,008,715 |- 2,978,406 |- 3,369,953 |- 8,759,874 |- 3,812,988 |- 5,434,264 |- 4,314,209
Valor de Rescate - - - - - - - - - - - - - - 111,409,072
FLUJO DE EFECTIVO 512,701,010 558,472,546 481,558,643 584,581,028 577,134,497 241,900,964 |-¢ 278,577,009 378,766,803 867,572,632 936,291,946 889,546,930 737,052,933 445,126,854 1,150,768,626 1,888,830,734
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 3,014,695,887 3,573,168,433 4,054,727,076 4,639,308,104 5,216,442,601 5,458,343,565 5,179,766,556 | $ 5,558,533,359 [$ 6,426,105991|$ 7,362,397,938 | $ 8,251,044,867 8,988,997,800 9,434,124,654 | $ 10,584,893,280 12,473,724,015

VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS
DEL PROYECTO

TIR

TASADE DESCUENTO

VPN DE LA SUMA DE LAS PARTES DE LA
CONTRAPRESTACION

VPN Pago Unico = $
VPN Pago Fijo Anual =

VPN Pago Variable =

$ 64,338,288

12.3%
12%

$1,468,651,598
50,000,000

$1,308,983,971

$109,667,627
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Anexo 3

Participante A

MODELO FINANCIERO

TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES Il DE LAZARO CARDENAS (TEC I1)
16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
CONCEPTOS 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2000
[TOTAL INGRESOS 1,406,449,678 1,496,061,79: 1,591,363,731 1,692,793,44: 1,800,639,751 1,915,400,946 2,037,469,309 2,167,284564 | $ 2,305408,957 | $ 2452,334,782 2,608,541,536 2,774,782,875 2,951 608,235 3,139,717,236 | $ 3,339,777,539
1,763.69 1,763.7: 1,763.72 1,763.7¢ 1,763.80 1,763.85 1,763.90 1,763.93 1,763.98 1764.03 ]9 1,764.03 1,764.07 1764.12 1764.17 1,764.20
Costos variables 139,538,987 148,427,74 157,882,563 167,939,67" 178,637,397 190,016,500 202,120,555 214,995,757 228,690,927 243,258,550 | $ 258,754,122 275,236,761 292,769,469 311,418,915 331,256,315
Costo Fijo 57,386,010 7,386,011 57,386,010 57,386,01 57,386,010 57,386,010 7.386.010 |  83,880.620 | $  83889,620| 6 83880629 |$ 83,880,620 | $ 83,889,629 83,880,620 |$ 100,430,539 100,430,539
Consolidacion Y Desconsolidacién 76,524,741 1,399,433 86,584,563 92,099,996 97,966,746 104,207,173 110,845,173 117,906,078 125,416,662 | § 133,405,714 141,903,654 150,942,918 | § 160,558,051 | ¢ 170,785,615 181,664,668
Pago de Senvcios Técnicos a Personal Extrat 148,097,114 157,531,029 167,565,729 178,239,657 189,593,486 | § 201,670,486 214,516,900 | ¢ 228,181,757 242,716,871 258,177,957 274,623,886 | § 292,117,429 310,725,443 330,518,686 | § 351,572,743
5% Sobre ingresos 315,457 7,781,458 8,277,135 8,804,388 9,365,226 9,961,786 0,596,352 11,271,346 11,989,307 12,753,048 13,565,417 14,429,534 15,348,702 16,326,416 17,366,410
[TOTAL COSTOS, GG, AYV 428,862,309 452,525,671 477,696,001 504,469,726 532,048,864 563,241,955 595,464,989 656,244,567 | $ 692,703,417 731,484,908 772,736,709 816,616,271 863,201,295 |$ 920,480,171 982,200,675
537.79 533.49 529.43 525.63 522.04 518.68 515.51 534.11 530.02 526.18 522.56 519.17 515.97 522.26 518.88
UTILIDAD DE OPERACION 977,587,369 1,043,53 0 1,113,667,730 1,188,323,715 1,267,690,887 1,352,158,991 1,442,004,320 1,511,039,996 1,612,705,540 1,720,849,874 1,835,804,827 1,958,166,604 2,088,316,940 2,210,237,064 2,357,486,864
69.51%] 69.75%) 69.98%] 70.20%] 70.20%] 70.599 70.779%) 69.72%) 69.95% 70179} 70.38%] 70 70.75%) 70.40%) 70.59
[Area concesionada 565,875.76 565,875.76, 565,875.76 565.875.76 565.875.76 848.990.59 848.990.59 848.990.59 848.990.59 848.990.59 848.990.59 1.019.135.90] _ 1,019.135.90) 1.019.135.90 1.019,135.90
Conlrgereslacién Fija Cesion Parcial de Dere 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 [ 169,798,117 | $ 169,798,117 169,798,117 169,798,117 169,798,117 169,798,117 [ $ 203,827,179 203,827,179 E 203,827,179 203,827,179
Contraprestacion Variable Cesion Parcial de | 10,437,696 20,034,761 20,669,860 21,345,412 22,063,994 2282835 | $ _ 23641,415 24,506,254 25,426,188 26,404,721 27,445,587 28,552,764 29,730,462 30,083,178 32,315,687
[Pago nico Inicial - - - - - - - - - - - - - - -
1,225.90 1.230.23 1.234.20 1,238.16 1.241.75 124518 1,248.39 1,229.82 1.233.96 | § 1,237.85 | § 1.241.46 1.244.91 1.248.14 1.241.90 1.245.32
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION 844,974,520 910,326,206 979,822,718 1,053,803,149 1132451740 | $ 1,159,532,518 1,248,564,788 1,316,735,625 1417,4812341$ 1524647036 | $ 1638,561,122 1% 1725786,661]%$ 1854759299 1,975,426,707 2,121,343,997
60.08%| 60.85%) 61.57%| 62.25%| 2.89%)] 60.54¢ 61.28%| 60.76%| 61.49%9 62.17%) 62.82%| 62.20¢ 62.84%) 62.92%) 63.52%9
D $ 143412164 143,894,421 | § 102,791,936 | § 108315914 | $ 119,941,326 | 120757,529 | 183188100 | & 217,660,164 | 218633676 | 219376682 | 231518820 | 236483844 | 260,962,825 | $  272.007,506 | $ _1802,123:898
S 1.059.60 [ $ 107319 (s 10859415 1.008.00[$ 110028 [$ 1067.79]$ 1080.92 |$ 107167 S 108458 |5 100672 % 110808 % 1097171 % 110855 110997 (% 1.120.58
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $ 701,562,356 | $ 766,431,786 | $ 877,030,782 | $ 945,487,235 | $ 1,012,510,414 | $ 1,038,774,990 | $ 1,065,376,589 |$ 1,099,066,462 | $ 1,198,847,558 | $ 1,305,270,354 | $ 1,407,042,300 | $ 1,489,302,817 | $ 1,584,796,474 | $ 1,703,399,111 [ $ 319,220,099
PTU $ __ 70156,236 [$ 76.643.179 | § 87.703.078 | § 94,548,724 | $ 101,251,041 | $ _ 103877,499| $ 106,537,659 | § 109,906,646 | $  110.884,756 | 6 130,527,035 | § 140,704,230 |6 148030282 | $ 158,479,647 |$  170339,911 [ 31,922,010
ISR $ 101,237,141 208,882,665 | & 240,116,281 | & 257,335.247 | $ 275388507 | $ 281,257,185 | $ 288,449,727 |$ 207,756,641 | $ 326682274 $ 355615679 | $ 382,054,579 |6 404579576 | 430,750,858 | $ S
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS $ 440,168,980 [ $ 480,905,942 | $ 549,211,422 | $ 593,603,265 | $ 635,870,866 | $ 653,640,306 | $ 670,389,203 | $ 691,401,175 | $ 752,280,529 | $ 819,127,639 883,383,491 935,792,959 995,556,969 | $ 1,069,583,361 [ $ 242,634,033
Depreciacion 143,412,164 143,804,421 102,791,936 108,315,914 119,941326 |$  120.757,529| $ 183,188,109 217,660,164 218,633,676 219,376,682 |$ 231,518,822 | $ 236,483,844 269,962,825 272,027,59 | $__1,802.123.898
Inversiones 4,822 562 108,652,072 55,239,774 116,254,123 433,087,617 [$ 1,039,587,171 435,136,243 9,966,629 8,394,570 131,066,530 318,414,315 707,383,414 75,887,486 | § 150,712,225 15,071,222
Capital de Trabajo - 1,817,312 | 1,933,113 |-¢ 2,056,221 |-¢ 2,187,206 |- 2,326,525 |- 7,193,291 |- 2,632,372 | 5,008,715 |- 2,978,406 |- 3,168,147 |- 3,369,953 |- 6,420,376 |- 3,812,988 |- 5,434,264 |- 4,314,209
[Valor de Rescate - - - - - - - - - - - - - - 97,395,954
[FLUJO DE EFECTIVO 576,941,269 514,215,177 504,707,364 583 477,850 320,398,049 |5 272,382,628 415808,786 | $ 894,004,994 959,541,229 904,260,643 793,118,045 458.473,014 | $_1,185810320 | & 1.185464,468 2.122.768,453
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 3,358,715,348 3,872,930,525 4,467,637,889 5,051,115,739 5,371,513,788 5,099,131,161 5,514,939,947 6,409,034,941 7,368,576,171 8,272,845,814 9,065,963,859 | § 9,524,436,873 10,710,256,193 11,895,720,661 14,018,489,114
MODELO FINANCIERO
TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES I DE LAZARO CARDENAS (TEC I1)
1 2 3 2 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
CONCEPTOS 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
TOTAL INGRESOS $ -~ Is ~ s s35517.703 670.207.797 712,841,570 758,200,624 06.620,26: 858,019,235 912,651,991 970,810,001 |$ 1,032,732530 | $ 1,098.494.038 | $ 1,168.522.037 | $ 1.242.957.247 | $ 1.322,167.859
1763.201193 1.763.35 1.763.20 176332 176335 176339 1.763.35 176341 176353 1.763.49 176357 176357 1.763.62
Costos variables - - 53145460 | $  66.506.772 70,743,270 75,249,591 80,043,058 85,141,694 90.565.273 96,334,266 | $ _ 102,470.723 108,998,090 115,941,215 123,326,696 131,182,704
Costo Fijo - - 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 23,460,574 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010
Consolidacion y Desconsolidacion - - 29,145,569 36,473,058 38,796,401 41,267,717 43,896,508 46,692,657 49,667,008 52,830,789 56,196,090 | $  50.775.771 63,583,459 67,633,739 71,942,062
Pago de Senvicios Técnicos a Personal Extral - - 56,404,957 70,585,729 75,082,057 79,864,757 84,952,214 90,363,557 96,119,771 102,242,586 | $ 108,755,400 115,683,100 123,052,057 130,890,500 139,228,329
5% Sobre ingresos , , 2,786,199 486,677 3,708,780 3,945,027 4,196,329 4,463,630 4,747,966 5,050,410 5,372,1. 5,714,3 6.078.322 | § 6,465,513 6,877,371
TOTAL COSTOS. GG, AY V. - - 164,942,768 | $ 200,512,810 211,791,082 223,787,667 236,548,684 250,122,112 | $ 298,486,028 313,844,061 330,180,3 347,557,294 366,041,064 385,702,458 406,616,476
543.08 | § 527.56 52386 | § 520.39 517.12 514.05 576.71 70.07 563. 557. 552.44 547.25 542.38
UTILIDAD DE OPERACION S — s , 370574.935 | $ _469.694,988 501,050,488 | § 534,511,057 570,071,580 607,897,122 614,165,963 656,975,930 702,552,187 | $ 750,936,744 802,480,974 857,254,789 915,551,383
70.08%) 70.29% 70.49% 70.67%) 70.85% 67.29%) 67.67%) 68.03%) 68.36%] 68.67%4 68.97%) 69.25%)
|Area concesionada 282,520.97] 282,520.97 282,520.97 282,529.97] 282,529.97] 282,520.97 565,875.76| 565,875.76) 565,875.76 565,875.76| 565,875.76 565,875.76| 565,875.76| 565,875.76) 565,875.76|
Contraprestacion Fija Cesion Parcial de Dered $ 56,505,094 | $ 56,505,994 56,505,994 56,505,994 56,505,994 56,505,994 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113175153 113,175,153 113,175,153
Contraprestacion Variable Cesion Parcial de [ $ - Is - 14,153,081 14,531,982 14,816,553 15,119,25 15,441,232 15,783,726 16,148,034 16,535,546 16.947.744. 17,386,197 17,852,585 18,348,686 18,876,378
Pago nico Inicial $ _ 35000,000 [$ - - 5 - - 5 5 5 5 5 5 - 5 -
1,220.12 1,235 1,239.34 1,242.93 1,246.24 1,249.34 1,186.64 1,193.34 1,199.70 1,205.53 1211 1,216.32 1,221.24
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION § 91505904 |5 56,505,994 299,915,859 | $__ 398.657.0. 429.727,94 462,886.706 241,455,195 478,938.24 484,842,771 527,265,23 572,429,290 | $__ 620,375.394 671,453,2 725,730,950 783,499,852
56.00 59.48%) 60. 61.04 54.73%) 55.82 53.12% 54.31 55.43%) 56.4 57.4 58.39%) 59.26%)
Depreciacion $ 25944736 [$ 145595915 |$  145505915|% 145595915|%  1455050915|% 145595915 |% 150828272 | 226,028,301 | $ 226,028,321 | $ 206,028,321 |5 226,992,833 | $  133,286.391 |  142,319.050 | $  142.351,201 | $ _ 142.447,652
$ 987.48 [ $ 104888 | $ 1.062.93[$ 1076.38 | 965.07 | $ 1[s 936.77 | $ 957.73 | $ 977.50 | $ 995.93 [$ 01338 | $ 102071 % 1,045.10
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 117,450,730 |5 202,101,000 | 154,310,944 | $ 253,061,006 | _ 284,132,026 |$ __ 317,200.791 | $ 281626923 |$ 252,000,922 | 6 258,814,455 | 301,236,910 |5 345436,456 | $ 487,089,003 | $ 529,134,186 | $ 583,379,749 | $ 641,052,200
PTU $ - Is - Is 15431094 |$ 25306110 [$  28.413203|$ 31720079 | $ 28162692 |$ 25290992 % 25881446 | $ 30.123.691 | $ 34543646 |$ 48708900 |$  52,913419|$  58.337.075|%  64.105.220
IER $ - Is -~ s ~ |s 21718922 |s  77.647.775]% 86,663,276 | $ 74969353 |$ 67,424,169 70,057,039 | $ 82,606,639 | $ 04,503,830 | $ 135763607 | $ 144,127,586 | $ 150,130,890 | $ 174,814,268
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS §  117.450.730 |5 202101909 |$  138.887.950 | $  206.036.065 |$  178.071,048|S  108.898.435 |$  178.494.877 |  160.194.761|S  162.875971|$ 188506579 | 216,208,981 | $  302,616,49 |$  332,003.182 |$ 365001875 |$ _ 402.132.713
Depreciacion 25,944,736 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145,595,915 150,828,272 226,028,321 226,028,321 226,028,321 226,992,833 | $ 133,286,391 142,319,050 142,351,201 142,447,652
Inversiones 581,162,002 1,601,555,067 256,182,429 - - 884,756,463 176,951,203 9,645,124 - - - 90,326,597 321,504 964,512 9,645,124
Capital de Trabajo - - - | 21,127,677 |- 921,347 |- 980,028 |- 5,764,906 | 1,108,844 |- 4,006,632 | 1,254,632 | 1,334,548 |- 1,419,562 |- 1,509,981 |- 1,606,184 |- 1,708,513
[Valor de Rescate B E - - - - - - - - - - - - - -
FLUJO DE EFECTIVO 672,668,086 |5 1,658,061,061 28,301,435 330,504,302 322,745,616 | 541242141 |$ 155,606,951 375,469,113 384,897,660 413,280,268 | 441,957,267 344,156,727 472,580,747 505,682,380 533,226,727
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 672,668,086 | 985,392,975 | 957,091,540 |'$ 626,587,237 |- 303,841,621 | 845,083,762 |- 689,476,811 | 314,007,698 70,889,962 484,170,230 926,127,497 | $_1,070,284,224 | $ _1,742,864,971 | $ 2.248547,351 | $ _2,781,774,078
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VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS

DEL PROYECTO $ 2,006,442
TIR 12.0%
TASA DE DESCUENTO 12%

VPN DE LA INVERSION EN EQUIPAMIENTO E

INFRAESTRUCTURA $2,817,974,080
Participante B
MODELO FINANCIERO
TERMINAL ESPECIALIZADA DE CONTENEDORES Il DE LAZARO CARDENAS (TEC 11)
1 2 3 | 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
ICONCEPTOS 2011 2012 2013 | 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
TOTAL INGRESOS $ - $ - $ 535,517,703 670,207,797 712,841,570 | $ 758,299,624 806,620,263 | $ 858,019,235 | $ 912,651,991 970,819,991 |$ 1.032,732,530 | $ 1,098494,038 | $ 1,168,522,037 1,242,957,247 1,322,167,859
1763.201193 1,763.35 176320 $ 1,763.32 1,76335|$ 17633918 1,763.35 176341 S 1,763.53 1,763.49 | $ 1,763.57 1,763.57 1,763.62
Costos variables - $ - 53,145,469 66,506,772 70,743,270 | $ 75,249,591 80,043,058 | $ 85,141,694 | $ 90,565,273 96,334,266 | $ 102,470,723 108,998,090 [ $ 115,941,215 123,326,696 131,182,704
Costo Fijo - 3$ - 23,460,574 23,460,574 23,460,574 | $ 23,460,574 23,460,574 | $ 23,460,574 | $ 57,386,010 57,386,010 | $ 57,386,010 57,386,010 | $ 57,386,010 57,386,010 57,386,010
Consolidacién y Desconsolidacion - $ - 29,145,569 36,473,058 38,796,401 | $ 41,267,717 43,896,508 | $ 46,692,657 | $ 49,667,008 52,830,789 | $ 56,196,090 | $ 597757711 $ 63,583,459 67,633,739 71,942,062
Pago de Senvicios Técnicos a Personal Extrail - $ - 56,404,957 70,585,729 75,082,057 | $ 79,864,757 84952214 | $ 90,363,557 | $ 96,119,771 102,242,586 | $ 108,755,400 115683100 [ $ 123,052,057 130,890,500 139,228,329
5% Sobre ingresos $ - 3$ - 2,786,199 3,486,677 3,708,780 3,945,027 4,196,329 4,463,630 4,747,966 5,050,410 5,372,120 5,714,323 6,078,322 6,465,513 6,877,371
TOTAL COSTOS, GG, AYV $ - $ - 164,942,768 | $ 200,512,810 211,791,082 223,787,667 236,548,684 250,122,112 | $ 298,486,028 313,844,061 330,180,343 347,557,294 366,041,064 385,702,458 406,616,476
543.08 527.56 523.86 520.39 517.12 .05 576.71 570.07 563.83 557.96 552.44 547.25 542.38
UTILIDAD DE OPERACION $ - 3$ - 370,574,935 | ¢ 469,694,988 501,050,488 | $ 534,511,957 570,071,580 607,897,122 614,165,963 656,975,930 702,552,187 | § 750,936,744 802,480,974 857,254,789 915,551,383
_ 70.08%] 70.29% 70.49%) 70.67%] 70.85% 67.29%] 67.67%] 68.03%] 68.36%] 68.67% 68.97%] 69.25%]
|Area concesionada 282,529.97 282,529.97 282,529.97| 282,529.97 282,529.97| 282,529.97| 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76 565,875.76
Contraprestacion Fija Cesion Parcial de Dered $ 56,505,994 | $ 56,505,994 56,505,994 56,505,994 56,505,994 56,505,994 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153 113,175,153
Contraprestacion Variable Cesion Parcial de [[ $ - $ - 14,153,081 14,531,982 14,816,553 15,119,257 15,441,232 15,783,726 16,148,034 16,535,546 16,947,744 17,386,197 17,852,585 18,348,686 18,876,378
Pago Ginico Inicial $ 35,000,000 | $ - - - - - - - - - - - - - -
1,220.12 1,235.79 1,239.34 1,242.93 1,246.24 1,249.34 1,186.64 1,193.34 1,199.70 1,205.53 1,211.13 1,216.32 1,221.24
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION -$ 91,505,994 |-$ 56,505,994 299,915,859 | ¢ 398,657,011 429,727,941 462,886,706 441,455,195 478,938,243 484,842,776 527,265,231 572,429,290 | ¢ 620,375,394 671,453,236 725,730,950 783,499,852
56.00%) 59.48%] 60.28 61.04%| 54.73%]| 55.82%) 53.12%) 54.31%] 55.43%) 56.48%] 57.46%| 58.39%] 59.26%]
Depreciacion $ 25,944,736 | $ 145595915 | $ 145595915 |$ 145,595,915 | $ 145595915 $ 145595915 | $ 159,828,272 | $ 226,028321 | $ 226,028,321 | $ 226,028,321 | $ 226,992,833 | $ 133,286,391 [ $ 142,319,050 | $ 142,351,201 | $ 142,447,652
$ 987.48 | $ 1,04888|$ 1,062.93|$ 1,076.38|$ 965.07 | $ 984.31]$ 936.77 | $ 957.73 | $ 97750 | $ 99593 | $ 1013.38$ 1,029.71|$ 1,045.10
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS -$_ 117,450,730 | $ 202,101,909 | $ 154,319,944 | $ 253,061,096 | $ 284,132,026 | $ 317,290,791 | $ 281,626,923 | $ 252,909,922 | $ 258,814,455 | $ 301,236,910 | $ 345,436,456 | $ 487,089,003 | $ 529,134,186 | $ 583,379,749 | $ 641,052,200
PTU $ - $ - $ 15,431,994 | $ 25,306,110 | $ 28,413,203 | $ 31,729,079 | $ 28,162,692 | $ 25,290,992 | $ 25,881,446 | $ 30,123,691 | $ 34,543,646 | $ 48,708,900 [ $ 52,913,419 | $ 58,337,975 | $
|E_R $ - 3 - $ - $ 21,718,922 | $ 77,647,7751$ 86,663,276 | $ 74,969,353 | $ 67,424,169 | $ 70,057,039 | $ 82,606,639 | $ 94,593,830 | $ 135,763,607 [ $ 144,127,586 | $ 159,139,899 | $
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS -$ 117,450,730 |-$ 202,101,909 | $ 138,887,950 | $ 206,036,065 | $ 178,071,048 | $ 198,898,435 | $ 178,494,877 | $ 160,194,761 | $ 162,875971 | $ 188,506,579 | $ 216,298,981 | $ 302,616,496 | $ 332,093,182 | $ 365,901,875 | $ 402,132,713
Depreciacion 25,944,736 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145,595,915 145,595,915 159,828,272 226,028,321 226,028,321 226,028,321 226,992,833 | ¢ 133,286,391 142,319,050 142,351,201 142,447,652
581,162,092 1,601,555,067 256,182,429 - - - 884,756,463 176,951,293 9,645,124 - - - 90,326,597 321,504 964,512
- - & 21,127,677 |- 921,347 |- 980,028 |- 5,764,906 |- 1,108,844 |- 4,006,632 |- 1,254,632 |- 1,334,548 |- 1,419,562 |- 1,509,981 |- 1,606,184 |- 1,708,513
E 672,668,086 |-¢ 1,658,061,061 28,301,435 330,504,302 | $ 322,745,616 343,514,322 |-¢ 552,198,220 208,162,945 375,252,536 413,280,268 | € 441,957,267 434,483,324 382,575,654 506,325,388 541,907,339
[FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO 672,668,086 S 985,392,975 |- 957,091,540 |- 626,587,237 |- 303,841,621 39,672,701 |- 512,525,519 |- 304,362,573 70,889,962 484,170,230 926,127,497 1,360,610,821 1,743,186,475 2,249,511,864 2,791,419,202
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VALOR PRESENTE NETO DE LOS FLUJOS
DEL PROYECTO $ 92,453,862
TIR 12.4%

TASADE DESCUENTO 12%
VPN DE LA INVERSION EN EQUIPAMIENTO E
INFRAESTRUCTURA $2,727,526,660

16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
CONCEPTOS 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040
[TOTAL INGRESOS 1,406,449,678 1,496,061,791 1,591,363,731 1,692,793,441 1,800,639,751 1,915,400,946 2,037,469,309 2,167,284, 564 2,305,408,957 2,452,334782 | $ 2 608,541,536 2,774,782,875 2,951 608,235 3,139,717,236 3,339,777,539
1.763.60 1763.72 176372 176378 1.763.80 1.763.85 1.763.90 1.763.93 1.763.98 1.764.03 1.764.03 1.764.07 1.764.12 1.764.17 1.764.20
Costos variables 139,538,987 148,427,741 157,882,563 167,939,675 178,637,397 190,016,500 202,120,555 214,995,757 228,690,927 243,258,559 258,754,122 275,236,761 292,769,469 311,418,915 331,256,315
Costo Fijo 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 57,386,010 E 83,889,629 [ 4 83,889,629 | 4 83,889,629 E 83,889,629 [ 4 83,889,629 83,889,629 100,430,539 100,430,539
Consolidacion y Desconsolidacion 76,524,741 81,399,433 86,584,563 92,099,996 97,966,746 | $ 104,207,173 110,845,173 117,906,078 125,416,662 | $ 133,405,714 141,003,654 | $ 150,042,018 | $ 160,558,051 | 170,785,615
[Pago de Senicios Técnicos a Personal Extral 148,007,114 157,531,029 167,565,729 178,239,657 189,503,486 201,670,486 214,516,900 | $ 228,181,757 242,716,871 258,177,957 274,623,886 | $ 292,117,429 310,725,443 330,518,686
5% Sobre ingresos 7,315,457 7,781,458 8,277,135 ,804,388 9,365,226 10,596,352 E 11,271,346 [ ¢ 11,989,327 12,753,048 13,565,417 14,429,534 | ¢ 34 L.Z_ 16,326,416
[TOTAL COSTOS, GG, AYV 428,862,309 452,525 671 477,696,001 504,469,726 532,948,864 595, [ 692,703,417 731,484,908 772,736,709 816,616,271 863,291,295 | § 929,480,171 982,290,675
537.79 533.49 529.43 525.63 522.04 518.68 53411 530.02 526.18 522.56 | § 519.17 522.26 518.88
UTILIDAD DE OPERACION 977,587,369 1,043,536,120 1,113,667.730 1,188,323,715 1.267,690.887 | $ 1.352,158,991 | $ 1,442.004,320 | $ 1511,039,996 | $ 1.612.705540 | $ 1.720,849.874 | $ 1.835804,827 | $ 1,958,166, 2,088,311 2.210.237,064 | $__ 2,357,486.864
_ 9. ol 69.75%) 69.98%| 70.20% 70.40%) 70.599 77%] 69.72%)| 6! 5"ﬂ 70.17%) 70.38%) '0.57" 7 .7%‘ 7U.4%| 70.59%
Area concesionada 565,875.76 565,875.76 565,875.76) 565,875.76] 565,875.76 848,990.59 848,990.59 848,990.59 848,990.59 848,990.59 848,990.59 1,019,135.9( 1,019,135.90] 1,019,135.90] 1,019,135.90]
C 6n Fija Cesion Parcial de Dere: 113,175,153 113,175,153 113175153 113,175,153 113,175,153 169,798,117 169,798,117 169,798,117 169,798,117 169,798,117 169,798,117 203,827,117 203,827,179 203,827,179 203.827,179
C 6n Variable Cesion Parcial de 10,437,696 20,034,761 20,669,860 21,345,412 22,063,994 22,828,356 23,641,415 24,506,254 25,426,188 26,404,721 27,445,587 28,552,764 29,730,462 30,983,178 32,315,687
Pago nico Inicial B = B = B B B B B B B B B B =
1,225.90 1,230.23 1,234.29 1,238.16 1,241.75 1,245.18 1,248.39 1,229.82 1,233.96 1,241.46 1,244.91 1,248.14 1,241.90 1,245.32
UTILIDAD ANTES DE DEPRECIACION 844,974,520 910,326,206 979,822,718 1,053,803,149 1,132,451,740 [ $ 1,159,532,518 1,248,564,788 1,316,735,625 1,417,481,234 : | ¢ 1,638,561,122 1,725,786,661 : 1,854,759,299 1,975,426,707 2,121,343,997
60.08%] 60.85%) 61.57%) 62.25%] 2.89%) 0.54% 61.28%) 60.76%) 61.49% 62.82%] 62.20% 62.84%) 2.92% 63.529
Depreciacion $ 143,412,164 | $ 143,894,421 | $ 102,791,936 | $ 108,315,914 | $ 119,941,326 | $ 120,757,529 | $ 183,188,199 | $ 217,669,164 | $ 218,633,676 | $ $ 231,518,822 | $ 236,483,844 | $ 269,962,825 | $ 272,027,596 | $  1,802,123,898
$ 1,059.60 | $ 107319 ]3% 1,085.94 | $ 1,098.00 | $ 1109.28 | $ 106779 $ 108092 |$ 107167 |$ 108458 |% 1096.72 | $ 1,108.08 | $ 1097171 $ 110855 |$ 1109.97 | $ 1,120.58
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS| $__ 701.562,356 [ $ 766,431,786 | $ 877,030,782 | $ 945,487,235 [ $ 1.012,510,414 | $_1,038.774,990 | $ 1.065,376,580 | $ 1.099.066,462 | $ 1.198,847,558 | $ 1.305,270,354 | 1,407.042,300 | $ 1.489.302,817 | $ 1.584,796,474 |$ 1.703,399.111 | $ 319,220,099
PTU $ 70,156,236 | $ 76,643,179 | $ 87,703,078 | $ 94,548,724 | $ 101,251,041 | $ 103,877,499 | $ 106,537,659 | $ 109,906,646 | $ 119,884,756 | $ 130,527,035 | $ 140,704,230 | $ 148,930,282 | $ 158,479,647 | $ 170,339.911 | $ 31,922,010
E{ $ 191,237,141 | $ 208,882,665 | $ 240,116,281 | $ 257335247 | $ 275,388,507 | $ 281,257,185 | $ 288,449,727 | $ 297,758,641 | $ 326,682,274 | $ 355,615,679 | $ 382,954,579 | $ 404,579,576 | $ 430,759,858 | $ 463475839 [ $ 44,664,057
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS $ _ 440168,980 |$ 480,905,942 | $ 549.211,422 | $ 593 603,265 | 635,870,866 | $ _ 653640,306 | $ 670380203 | $ 601,401,175 | 752,280,529 |6 810,127,639 |$ 883,383,491 |6 935792050 |6  095556,060 | $ 1,060583,361 | 242,634,033
DeEreclacuSn 143,412,164 143,894,421 102,791,936 108,315,914 119,941,326 [ 120,757,529 : 183,188,199 217,669,164 218,633,676 219,376,682 : 231,518,822 | § 236,483,844 E 269,962,825 272,027,596 1,802,123,898
Inversiones 9,645,124 4,822,562 108,652,072 55,239,774 116,254,123 433,087,617 | $_1,039,587,171 435,136,243 9,966,629 8,394,570 131,066,530 318,414,315 707,383,414 75,887,486 150,712,225
Capital de Trabajo K 1,817,312 | 1,933,113 | 2,056,221 |- 2,187,206 |- 2,326,525 |- 7,193,201 |- 2,632,372 | 5,008,715 |- 2,978,406 |- 3,168,147 |- 3,369,953 |- 6.420.376 |- 3,812,988 |- 5,434,264 |- 4,314,209
Valor de Rescate - - - - - - - - - - - - - - 97,395,954
FLUJO DE EFECTIVO 572,118,707 618,044,687 541,295,066 | $ 644,492,198 637,231,544 334,116,926 |-$ 188,642,142 468,925,380 957,969,171 1,026,941,603 980,465,830 847,442,112 554,323,392 | $ 1,260,289,207 1,987,127,451
FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO $ 3.363537,910 | $ 3.981,582,507 | $ 4,522,877,663 | $ 5,167,369,861 | $ 5.804,601,405 | $ 6.138.718.332 | $ 5950,076,190 |$ 6.419.001,570 | $ 7.376,970,741| $ 8.403,912,344 |$ 0,384,378,174 | $ 10,231,820,286 | $ 10.786.143,678 | $ 12,046.432,886 | $ 14,033,560,337
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