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ESTUDIOS DE CASO
DE MEGAPROYECTOS

SERIE

Este documento es resultado de un significativo esfuerzo de
investigacion sobre megaproyectos de transporte en América
Latina y el Caribe desarrollado en los afios 2016, 2017 y 2018.
El objetivo ha sido documentar buenas practicas, asi como
lecciones aprendidas, considerando lo que la literatura espe-
cializada sugiere tener en cuenta.

Se han estudiado ocho megaproyectos de distintos subsec-
tores de transporte, desarrollados en diferentes paises de la
region: Carretera Interoceanica IIRSA Sur de Perti; Metro de
Santo Domingo, en Reptiblica Dominicana; Ampliacién del
Canal de Panama; Transmilenio de Bogota, en Colombia;
Modernizacién de los Ferrocarriles Suburbanos de Buenos
Aires, en Argentina; Ampliacion del Aeropuerto Interna-
cional de México; Rodoanel Tramo Norte de San Pablo, en
Brasil, y Teleférico de La Paz, en Bolivia. Para cada caso,

se ha realizado un extenso relevamiento de informacién en
fuentes secundarias y se han tenido entrevistas con actores
responsables de su planificaciéon e implementacion.

A partir de dicho proceso de investigacion surge esta serie,
Estudios de Caso de Megaproyectos. Es el deseo de los
autores que ella se transforme en un insumo valioso para
aquellos paises que deseen embarcarse en el desafio de la
planificacion y ejecucién de un megaproyecto de transporte.






PREFACIO

La preinversion es la etapa fundacional del proyecto, y
concluye con la estructuracion contractual y comienzo de la
implementacion. Una preinversion con estudios técnico-
econémicos completos lleva a una mejor ejecucion, disminu-
yendo la probabilidad de sobrecostos y retrasos desmesura-
dos, ya que posibilita contratos mejor disefiados y con menor
asimetria de informacion entre las partes.

Los megaproyectos, en virtud de su dimension y complejidad,
requieren plazos muy largos para realizar estudios de prein-
version deseables, siendo, muchas veces, superiores a los
periodos de gobierno. Los impulsores enfrentan, normalmen-
te, el dilema de la preinversion: realizar estudios comple-
tos, que mejoren la probabilidad de una adecuada ejecucion,
asumiendo el riesgo de bloqueo politico por parte de posterio-
res administraciones, o desarrollar procesos de preinversion
muy cortos, que deriven en una rdpida contratacion, aceptan-
do el riesgo de mayores conflictos y renegociaciones durante
la ejecucion, y la alta probabilidad de retrasos y sobrecostos
de gran porte.






EL RIESGO EN
MEGAPROYECTOS

Los megaproyectos de transporte suelen diferenciarse de los
proyectos pequefios y medianos por el monto de inversion
que implican. Cominmente se utiliza el limite de los USD
1.000.000.000 (mil millones) para determinarlos (Flyvbjerg,
2014). También se caracterizan por el mayor riesgo que
estos suponen, como consecuencia de su complejidad

en diferentes aspectos, la que genera incertidumbre sobre
variables de importancia decisiva para su desarrollo. Los
megaproyectos son riesgosos por su tamafo, tiempo de
ejecucion y complejidad (Sykes, 1998).

En primer lugar, los megaproyectos tienen un alto riesgo de
viabilidad econémica, asociado a la alta probabilidad de
tener importantes sobrecostos y sobrestimacion de benefi-
cios. La viabilidad econémica (o rentabilidad econdémica)
estimada puede resultar muy diferente a la real.

Los sobrecostos’ son un fendémeno recurrente en megapro-
yectos, y una parte de estos debe reconocerse como intrin-
seca, es decir, que es muy dificil de eliminar. Considerando
la magnitud financiera de un megaproyecto, sus sobre-
costos también presentaran gran dimensién y, por tanto,
tendran un impacto superior, especialmente fiscal, respecto
a los proyectos mas pequefios. Existen mayores costos por

1 Para una definicion precisa de sobrecosto, se sugiere ver Manual para
la estimacién y seguimiento del costo de un programa de infraestructura;
Banco Interamericano de Desarrollo, 2016.



retrasos, por variaciones inesperadas en el tipo de cambio,
por riesgo geologico, alteraciones de precios internaciona-
les de insumos relevantes, expropiaciones, con importes
dificiles de estimar, y por las demandas ambientales que
suelen aparecer en el camino de los megaproyectos (Flyv-
bjerg, Bruzelius y Rothengatter, 2003). No obstante, también
puede haber sobrecostos derivados de una subestimacion
inicial de los costos debido a razones estratégicas, suma-
do, normalmente, a una insuficiencia en el recabado de
informacién previo al contrato de construccion de la obra
(Flyvbjerg et al., 2003).

Mirado desde el lado de los beneficios, cabe destacar que
el prondstico de uso de las distintas infraestructuras de
transporte suele ser sustancialmente distinto a lo que
finalmente sucede. La subestimacién de costos y sobres-
timacion de beneficios se da de forma mas evidente en
megaproyectos que en proyectos pequefios y medianos, y
se traduce en mayores riesgos econémicos y financieros.
Vale subrayar, ademas, que la mejora sustantiva en las
técnicas de estimacion y la capacidad de calculo registra-
da en las Gltimas décadas no ha mejorado, en promedio, la
precision de la estimacion de costos y beneficios (Flyvbjerg
et al., 2003).

Los megaproyectos también presentan un riesgo ambien-
tal y social particularmente alto. Por su tamafio, tanto

la probabilidad de un impacto efectivo como la magnitud
del impacto suelen ser altas. Normalmente, aunque no
siempre, se realizan estudios de impacto ambiental para
identificar y gestionar formalmente este riesgo. No obstan-
te, en estas estimaciones son comunes la falta de precisién
y el uso de un horizonte temporal incorrecto, ademas de
las dificultades para incluir sus resultados en el proceso
de toma de decisiones (Flyvbjerg et al., 2003).

A los anteriores riesgos, estos proyectos suelen sumar un
alto riesgo politico, que impacta en las posibilidades de
obtener financiamiento y ser concretados. Los megapro-
yectos requieren periodos de preinversion, inversion y
puesta en funcionamiento que son, muchas veces, ma-
yores que los de los ciclos de los gobiernos. Este hecho



introduce, por si solo, un mayor riesgo politico, entendido
como el riesgo de que el proyecto finalmente no se ejecute
porque la administracién entrante ya no tenga interés.

Ademas, se distingue el riesgo que imponen las nuevas
tecnologias que los megaproyectos suelen utilizar, este
incluye, entre otros, riesgos en seguridad, en salud y riesgos
ambientales (Greiman, 2013). También se considera el riesgo
que en el contexto econémico y social imponen ciertos
eventos repentinos, que generan cambios en el proceso de
toma de decisiones por parte de los encargados de gestionar
la planificacion y ejecucion (Dimitriou et al., 2014).

Existen al menos dos enfoques para la gestion de los ries-
gos de megaproyectos, que pueden ser complementarios.
Por un lado, el enfoque tradicional de gestion de proyectos,
asociado a entender los riesgos de antemano y procurar evi-
tarlos, al que se puede llamar enfoque de predecir-controlar.
El segundo enfoque promueve la flexibilidad para adaptarse
a los riesgos que puedan presentarse; a esta perspectiva

es posible llamarla preparar-comprometer (Koopmans y
Rietveld, 2013).

El primer enfoque puede utilizar las siguientes metodolo-
gias: el analisis de arbol de fallas, eventos o decisiones;
analisis de sensibilidad; planificacién de escenarios, y
valor presente neto, entre otros (Ebrahimnejad, Mousavi y
Seyrafianpou, 2010). A partir de estos analisis, los riesgos
que tienen determinados niveles de impacto esperado e
incertidumbre se asignan a los distintos participantes en los
diferentes contratos estipulados (Guasch, Suarez-Aleman

y Trujillo, 2016). Desde este enfoque, el analisis previo y

la gestion del riesgo asociado a la viabilidad econémica y

a la sostenibilidad ambiental y social deben ser fortaleci-
dos. Para eso es necesario contar con datos mas precisos
(medias y varianzas) acerca de los errores histéricamente
cometidos. Ademas, se requiere una mejora en la sistemati-
zacion de la informacién sobre proyectos precedentes, para
desarrollar estudios de preinversiébn mas completos que
permitan comunicar adecuadamente sus resultados a inver-
sores pablicos y privados, parlamentos, medios y pablico
en general (Flyvbjerg et al., 2003).



Desde el segundo enfoque, se entiende que, por la propia
naturaleza del proyecto, algunos riesgos se pueden visua-
lizar de antemano y gestionar, pero apareceran otros, no
previstos, que igualmente deberan ser gestionados (Hillson
y Simon, 2012). Se focaliza en la gestion de cadena de sumi-
nistro, la blisqueda de asociaciones con los distintos grupos
de interés, y de una estrategia genérica de enfrentamiento a
riesgos inevitables (Priemus, Giezel y Bosch-Rekveldt, 2013).
Se procura dejar abiertos los términos de referencia de los
involucrados; el objetivo es, basicamente, establecer reglas
funcionales, buscando un flujo de informacién constante
entre cliente, administracion, contratistas y proveedores
(Koopmans y Rietveld, 2013).

Evidentemente, no existe una receta especifica y genéri-
ca para la aplicacion de los enfoques sobre la gestion de
los riesgos en estos casos; depende del megaproyecto
bajo analisis. Lo que si resulta evidente es que la etapa
de preinversion es fundamental en la gestion de los
megaproyectos.



LA ETAPA DE
PREINVERSION EN LOS
MEGAPROYECTOS

El ciclo de un proyecto de infraestructura, normalmente, se
divide en cuatro fases: preinversién, inversion, operacién

y evaluacioén ex post. En la fase de preinversion, las autori-
dades deben optar entre distintas alternativas y definir si se
implementara la alternativa seleccionada. Es til para elimi-
nar posibles incertidumbres y evitar tomar riesgos innecesa-
rios (Cohen y Martinez, 2004).

Es tan importante hacer el proyecto correcto como hacer el
proyecto correctamente. En ocasiones, se generan pro-
yectos cuyos costos de construccién y mantenimiento son
mayores al valor que estos tienen para la sociedad. Son los
clasicos elefantes blancos de la infraestructura (Samset y
Williams, 2010).

Una buena etapa de preinversion debe ser til para gestio-
nar los riesgos, en el marco de los objetivos que se persigan
al desarrollar el megaproyecto. La preinversion incluye
todas las actividades desde la concepcion de la idea hasta
la resolucién formal de que el proyecto sera financiado y
ejecutado y, por tanto, no es un concepto ambiguo. Inclu-
ye los estudios tipicos de perfil, factibilidad o disefio de
ingenieria, dependiendo de la estructura institucional y
contractual seleccionada, aunque también puede incluir
el proceso de dialogo y gestion de los diferentes grupos de
interés relacionados al proyecto.



La preinversion del proyecto tiene un fuerte impacto en la
probabilidad de ser ejecutado dentro de los costos y tiempos
previstos. Particularmente importantes son la calidad del
contrato que se proponga —asignacién de riesgos y demas
aspectos que minimicen los conflictos y favorezcan procedi-
mientos justos y expeditivos de resolucién de diferencias—y
la precision de la informacion sobre la que se base dicho
contrato —la que surge de estudios previos—, elementos
fundamentales para evitar largos procesos de ejecucion y
abundantes sobrecostos y retrasos.

Al respecto, es posible hacer una distincién especialmen-
te importante acerca de los megaproyectos. En estos, el
momento formal en que se toma la decisiéon de avan-
zar puede no ser el momento real en que se resuelve
financiarlos o ejecutarlos. Esto afecta particularmente el
alcance y la calidad de los estudios de preinversion.

La decision real temprana de avanzar en un proyecto
puede estar asociada a la gestiéon de riesgos. Por ejemplo,
unos estudios de preinversion completos, necesarios para
disminuir el riesgo de viabilidad, pueden requerir varios
afios, entre perfil, prefactibilidad, factibilidad y disefio

de ingenieria (este iltimo, si es necesario en el marco del
financiamiento seleccionado). Esto puede imponer un
riesgo de cambio politico que implique que el megaproyecto
no sea factible. De la misma manera, un proceso de discu-
sién social transparente y de negociacion inclusiva puede
generar reacciones en distintos grupos de presién, que tal
vez estén defendiendo intereses corporativos distintos a los
de la sociedad en general, lo que puede suponer un riesgo
politico-corporativo demasiado alto.

Un gobierno que quiere ejecutar un megaproyecto enfrenta,
muchas veces, el dilema de la preinversion: buenos estu-
dios de preinversién aumentan la probabilidad de ejecutar
con la calidad, costo y tiempos previstos, pero aumentan,
también, la probabilidad de bloqueo politico del proyecto,
en virtud del tiempo que requieren.

El dilema de la preinversién puede verse como el compromi-
so entre el riesgo de viabilidad y el riesgo politico. Es comtn



que en los paises en desarrollo se priorice mitigar el riesgo
politico sobre mitigar el riesgo de viabilidad econ6mica, lo
que resulta en estudios de preinversion insuficientes y en
limitados procesos de negociacién con los grupos de inte-
rés, en beneficio de una rapida decisién de llevar adelante
una alternativa del proyecto y un rapido proceso de contra-
tacion. En estos casos, los proyectos implementados (que
quizas de otra manera no lo hubiesen sido) enfrentan, con
alta probabilidad, mayores sobrecostos y retrasos, viéndose
afectada la calidad del producto o servicio obtenido.

Muchos paises han desarrollado mecanismos institucio-
nales para que se respete una secuencia de estudios de
preinversion y garantizar, asi, la seleccién de una alternati-
va viable econémicamente.? Sin embargo, en el caso de los
megaproyectos es usual que se salteen dichos mecanismos,
0 que se respeten, pero con estudios de preinversién incom-
pletos, solamente para cumplir con los pasos burocraticos
necesarios para obtener la decisién formal.

Los estudios de preinversion, en general, y en megaproyec-
tos, en particular, suelen mostrar problemas para el correc-
to prondstico de costos, tiempos y beneficios, lo que afecta
en el riesgo de viabilidad econémica. Aparte de los errores
honestos que pueden ocurrir en el trabajo de pronosticar
dichas variables, debido a su complejidad, suele asimismo
existir una manipulacién estratégica para que el megapro-
yecto continiie con el proceso para llegar a la aprobacién
formal (Flyvbjerg, Garbuio y Lovallo, 2009). La importancia
politica y la dificultad metodolégica de generar los pronos-
ticos se combinan y generan un importante problema ético
para los encargados de desarrollarlos. En megaproyectos es
usual que planificadores, economistas, ingenieros y demas
técnicos encargados tengan que revisar sus prondsticos por-
que no satisfacen a sus superiores politicos (Wachs, 1990).

Esta estructura especial de riesgos de los megaproyectos im-

pone el desafio de no caer en bloqueos internos que puedan
acrecentar particularmente el riesgo de viabilidad econ6mi-

2 Denominados comlnmente sistemas nacionales de inversién publica (sNip).



Carretera Interoceanica IIRSA Sur de Pert

cay ser potenciales generadores de elefantes blancos. Se le
llama blogueo interno a la situacion en la que los tomadores
de decisién muestran un creciente compromiso con un curso
ineficaz de accion (lock-in en inglés). Se comprometen con
un proyecto cuando deberian reevaluarlo (Cantarelli, Flyvb-
jerg, Wee y Molin, 2010).

Este fen6meno no siempre esta asociado al compromiso
temprano con el proyecto, que incluso podria ser beneficio-
so para hacerlo viable. Se refiere al compromiso desmedido
con un proyecto que es malo para las partes involucradas
por no ser atil, por tener una estructura riesgo-beneficio
poco razonable.? Algunos indicadores de este bloqueo son:
el acrecentamiento del compromiso, la inflexibilidad o clau-
sura de otras alternativas, la existencia de costos hundidos
y la necesidad de justificacion de otros emprendimientos
(Cantarelli y Flyvbjerg, 2013).

La importancia de la etapa de preinversién ha sido reco-
nocida en diversos estudios (Lessard y Miller, 2001; Meier,
2008; Morris, 2009; Alberti, 2015). En los megaproyectos,
donde los riesgos son especialmente relevantes, la prein-
version adquiere, también, mayor importancia. Es funda-
mental que, desde etapas tempranas, la priorizaciéon de la
gestion de riesgos sea coherente con el enfoque para su ges-
tién, lo que no siempre sucede. Por ejemplo, es usual que se
priorice la gestion del riesgo politico utilizando un enfoque
de predecir-controlar, cuando lo 16gico seria promover una
estrategia de preparar-comprometer.

A continuacién se muestra el caso de un megaproyecto con
una etapa de preinversion en la que se priorizé la gestion del
riesgo politico, y que result6 en la materializacién de otros
riesgos, como el de viabilidad econémica, a su vez reforzado
por una estrategia de gestion de riesgos inadecuada.

3 Por riesgo se entiende no solo el riesgo econémico, sino también el
politico, social, ambiental, entre los otros ya mencionados.



CARRETERA
INTEROCEANICA
IIRSA SUR:

CONTEXTO

En la segunda mitad del siglo xX, la economia peruana tuvo
un crecimiento econémico bajo. En términos de PBI per ca-
pita, creci6é a un ritmo del 1 % anual entre 1950 y 2001, con
un estancamiento bastante pronunciado a partir de 1975,
con alta volatilidad, mostrando una recuperacion relativa
en la década de 1990.

Durante dicha década, la regién andina habia logrado cier-
to consenso respecto a que debia fortalecerse la integracion
regional. Debido a los costos asociados al transporte para el
intercambio de productos, entre otros motivos, el comercio
intrarregional era relativamente bajo.

En este contexto, comenzo6 un periodo de construccion de
carreteras que, se esperaba, unirian a la regién y dinami-
zarian el comercio. Al avanzar en este sentido, también se
comenzaron a realizar esfuerzos para aumentar el inter-
cambio con Brasil, bajo la premisa de que ello llevaria a

4 La construccion del caso se realizé con base en informacion secundaria
y entrevistas a agentes que participaron del proyecto en distintas etapas,
referentes del sector publico, asi como a expertos sectoriales.



mayores inversiones extranjeras —particularmente prove-
nientes de Asia-.

El proyecto de la carretera interoceanica surgi6 a partir de la
Iniciativa IIRSA, una iniciativa presidencial. En ella se acor-
daron los principales proyectos de integracion; para Per,
inicialmente estos eran IIRSA Sur e IIRSA Norte, y ambos se
entregarian en concesion.

El proyecto naci6 con un gran impulso politico. Sin embar-
go, hasta la firma de la iniciativa, no estaba dentro de los
planes de gobierno, al menos no con ese nivel de prioridad.
Fue el empuje politico, basado en el proyecto de integra-
cion, lo que lo puso en primer lugar.

IIRSA Sur constaba entonces de cinco tramos: San Juan de
Marcona-Urcos; Urcos-Puente Inambari; Puente Inambari-
Ifapari; Puente Inambari-Azangaro, y Matarani-Azangaro,
Ilo-Juliaca.

Los tramos 1y 5, de 763 km y 752 km, respectivamente, ya
estaban asfaltados —el proyecto se concentraria en su man-
tenimiento—, mientras no lo estaban los tramos 2, 3y 4, de
300 km, 403 km y 306 km, respectivamente, los mas impor-
tantes en montos y desarrollo.

A nivel técnico, tanto en el Estado como fuera de él se
avizoro el riesgo de viabilidad del proyecto. Por ejemplo, en
el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) surgia preocu-
pacion por que esta carretera demandaria una parte muy
importante del presupuesto. Desde alli se promovi6 la dis-
cusion sobre la efectiva necesidad de la obra, basicamente,
por el fondeo necesario para desarrollarla. Paralelamente,
incluso el propio Ministerio de Transporte y Comunicacio-
nes (MTC), en algunas de sus divisiones, mostraba inse-
guridad sobre la oportunidad del proyecto. No obstante,
presidente y ministros siguieron proyectando la necesidad
de la obra, embanderados con el argumento de la integra-
cion y el potencial crecimiento que el proyecto generaria, y
se resolvi6 llevar adelante la idea.



Paralelamente, al respecto del riesgo ambiental y social,
desde el comienzo se identificaba un potencial de impacto
sustantivo en la zona de influencia de la ruta. Los probables
efectos ambientales directos de la etapa de construccién y
operacién incluian, entre otros: ampliacion de la defores-
tacion, cambios en el paisaje, interrupciéon de migraciones
de fauna, corte y desvio de cursos de agua, alteraciéon de
escurrimiento superficial, aumento de caza y pesca indiscri-
minadas, contaminacion de suelo y agua por residuos. Los
probables efectos ambientales indirectos, por otra parte,
incluian: incremento de deforestacion y degradacion del
bosque por agricultura y mineria legales e ilegales, incre-
mento de caza y pesca abusivas, pérdida de biodiversidad,
erosion de suelos y agua por agroquimicos, entre otros.

Al respecto de los efectos sociales probables, se incluian:
afectacion a comunidades nativas, prostitucién, inseguri-
dad, trafico de drogas y armas, litigios por expropiaciones,
reasentamientos y afectaciones, cambio en el uso de la
tierra, ocupacién desordenada de la ruta y destruccién de
restos arqueologicos, entre otros. Sin embargo, este asunto
no se trabaj6 en gran profundidad, y el riesgo ambiental y
social qued6 en un plano secundario. Prueba de ello es que
se termind comenzando a ejecutar sin una Evaluacién de
Impacto Ambiental (EIA) completa. Ademas, la E1A se fue
desarrollando por tramos, probablemente identificando
impactos directos de la ejecucion de las obras, pero sin la
identificacién de los impactos indirectos del proyecto, que
son significativos.

ETAPA DE PREINVERSION

El esquema de gobernanza que existia para llevar a cabo
contratos de concesion se sigue utilizando en la actualidad.
Participan los siguientes actores: Proinversion, en la estruc-
turacion y adjudicacion; el MTC, dueiio del proyecto, ges-
tionando el contrato con su Direccién de Concesiones, con
una contraparte técnica llamada Provias, y el Organismo
Supervisor de la Inversion en Infraestructura de Transporte
de Uso Puablico (0SITRAN), que funciona como supervisor en
la ejecucion de los proyectos.



Inicialmente hubo mucha expectativa, ya que se esperaba
que la carretera fuera, efectivamente, de caracter interna-
cional, moviendo grandes volimenes de soja provenientes
de Brasil. Sin embargo, esta percepciéon comenzd a cambiar
desde los primeros estudios de perfil y factibilidad.

En el ano 2003 se realiz6 un estudio de prefactibilidad. Alli
ya se descartaba el uso de esta carretera por parte de cargas
provenientes de Brasil, considerando que la soja produci-
da en el noreste del pais continuaria usando la ruta de la
Hidrovia Madeira-Amazonas. Los beneficios se estimaron
en funcién de ahorros en costos operativos de los usuarios
locales; ahorros de los pasajeros del transporte por menores
tiempos de viaje, y beneficios indirectos, de los cuales los
mayores se asociaban al aumento estimado de produccion
de madera en la regi6én de Madre de Dios.

En el afio 2004 se realizé un estudio de factibilidad, aunque
con un nivel de detalle relativamente bajo. Alli se incorpo-
raban otros beneficios, incluyendo la produccién agricola y
de cemento regionales —ambas exportables a Brasil- y una
mayor actividad en el sector de transporte, manteniendo el
incremento de produccién forestal y el nuevo flujo turistico
contemplados en el estudio previo.

En ese momento, los costos que se estimaban para el total
del proyecto alcanzaban aproximadamente los USD 944
millones. El tramo 1 suponia una inversion de USD 64
millones. Los tramos 2, 3 y 4 tenian una inversién esperada
de USD 242 millones, USD 309 millones y USD 194 millones,
respectivamente. Finalmente, para el tramo 5 el total de la
obra se estimaba en USD 135 millones. El analisis econ6mi-
co arrojoé una tasa interna de retorno econémico de 24,7 %
para el total del proyecto.

Con esta informacion, se resolvié exonerar al proyecto del
Sistema Nacional de Inversion Piiblica (SNIP), por decreto,
en el afio 2005, aunque al inicio se habia tenido la intencién
de que efectivamente siguiera el proceso usual de todos los
proyectos de inversion: perfil, prefactibilidad, factibilidad,
expediente técnico y, luego, el concurso.



Se realizaron los estudios basicos anteriores, pero no hubo
expediente técnico. La decisién ya estaba tomada, y se en-
tendia que el proceso previo demoraria la implementacion
del proyecto. Sus promotores politicos hicieron pesar el ar-
gumento de los compromisos internacionales para justificar
esta decision.

La exoneracion del sNIp impulsé la percepcion generaliza-
da de que el proyecto no era rentable econ6micamente y
que la exoneracion se justificaba por el temor a que dicha
institucion lo frenara, retrasara el inicio de la ejecucién o
se hiciera explicito que se ejecutaria un proyecto que no era
rentable y que implicaria un impacto socioambiental signi-
ficativo. Ademas, se creia que el empuje politico del proyec-
to influenciaba los estudios en términos de subestimacién
de costos y sobreestimacién de demanda.

Con el estudio de factibilidad desarrollado, aunque sin
todo su componente de ingenieria, se optd, entonces, por
avanzar, y se paso a la estructuraciéon. Este avance, con este
grado de madurez de la etapa de preinversion, fue posible
dados el empoderamiento politico y un contexto favorable
de apoyo de diferentes grupos de interés que se verian fa-
vorecidos por la obra. Ademas, Peri comenzaba una senda
de crecimiento, lo que generaba un ambiente de particular
optimismo respecto a las posibilidades de afrontar el costo
del desarrollo de su infraestructura.

Se decidi6 estructurar el proyecto bajo el régimen de
Participacion Publico-Privada (pPP), para acelerar el
proceso y por razones fiscales.

El MTC tenia vocacién y experiencia en ejecutar obra pabli-
ca tradicional, pero eso implicaba tiempo en la elaboracién
de estudios de ingenieria. De acuerdo a lo ya explicitado,
solo se contaba con un estudio de costos a nivel de facti-
bilidad. Por obra pablica, se tomarian al menos dos afios
en armar los estudios de ingenieria, para luego lanzar el
proyecto al mercado.



Un argumento importante para optar por estructurar el
proyecto como PPP fue la mayor velocidad con que se podria
poner el proyecto en el mercado. Por este procedimiento, el
concesionario podia armar el estudio de ingenieria y cons-
truir con mayor celeridad. Algunos agentes entendian que
implicaba un proceso mas agil, y se creia, ademas, que seria
mas eficiente.

Paralelamente, la concesion también era atractiva por-

que se postergaban los pagos. En el entorno del afio 2004,
cuando se tomo la decision, la senda de crecimiento se
estaba empezando a consolidar, pero era aln incipiente.
Una ventaja adicional era la de asegurarse la priorizacion
posterior del pago por mantenimiento de esta carretera, por
los compromisos que se asumirian con los concesionarios.

El mayor desafio radicaba en la falta de experiencia, ya que

era una de las primeras concesiones importantes de Perd. Si
bien existia alguna experiencia en concesiones autososteni-
bles, no la habia en concesiones cofinanciadas. Esta fue una
de las primeras concesiones del segundo tipo.

Los tramos 2, 3y 4 fueron entregados en concesién en el
ano 2005, y los tramos 1y 5, en el 2007. El tipo de contrato
fue Design, Build, Operate & Transfer (DBOT). En estos con-
tratos, los concesionarios tenian derecho al cobro de Pago
Anual por Obras (PA0) y Pago Anual por Mantenimiento y
Operacion (PAMO). Las obligaciones que alli se explicita-
ban eran las de construcciéon, operacién y conservacion,
respaldadas por una Garantia de Fiel Cumplimiento de
Construccion de Obras y una Garantia de Fiel Cumplimiento
de Contrato de Concesion.

Al comienzo del proceso de desarrollo de los contratos,

se plante6 que la mayoria de los riesgos fueran asumidos
por el concesionario. El problema era que, con el escaso
nivel de informacién que se tenia en aquel momento —fruto
de estudios previos muy basicos—, el costo estimado era
especialmente alto. Este traspaso de riesgo hubiese su-
puesto que el contratista tomase un seguro por los distintos
riesgos asociados a la geologia y la construccién, lo que era,
virtualmente, imposible.



Asi, se cambi6 el esquema, y la mayoria de los riesgos de
construccién se pasaron al propio concedente. La l6gica de
hacerlo con esta estructuraciéon fue que, de otra manera, no
se lograria desarrollar el proyecto bajo la modalidad que se
pretendia, en los tiempos que se solicitaban.

Eso implicé que mucho riesgo asociado al componente geo-
logico o a mayores metrados lo asumiera el Estado. En esta
clave de minima transferencia de riesgos, se generaron clau-
sulas abiertas, que implicaban que, al identificar una obra
adicional, esta seria entregada al concesionario por fuera
del pago firme. Esa posibilidad se establecia en el contrato
de concesion y funcionaba como un incentivo para que el
concesionario presentara una mayor cantidad de trabajo,
aunque el MTC no estaba obligado a aceptarlo. No obstante,
con una limitada capacidad técnica relativa a la dimension
del proyecto, esta forma de trabajo implicaba alto riesgo de
sobrecostos.

Asi, se desarrollé un contrato flexible, lo que ayudaba a
viabilizar la concesion. La matriz de asignacion de riesgos,
como instrumento para el desarrollo de concesiones, no

se utiliz6 en profundidad en este proyecto. Proinversion,®
agencia de promocion de la inversién privada en Per,
estructurd el contrato, lanzo6 el proceso de licitacién y llego
ala adjudicacion.

Para reducir la incertidumbre y facilitar el acceso al
financiamiento, en el contrato se estipuld que el Estado
incluiria la obligacion de pago de los PAO en la ley del
Presupuesto General de la Reptblica, como pagos semes-
trales, durante 15 afios, ajustados por precios y en délares.
Se definieron tres etapas, con plazo de ejecucién maximo
para el inicio del pago de la fraccion correspondiente de
PAO, la primera, a los 12 meses, la segunda, a los 30 meses
y la tercera, a los 48 meses.

5 Organismo técnico especializado, adscrito al MEF, con personeria juridica
de derecho publico y autonomia técnica, funcional, administrativa, econémi-
ca y financiera.



Con base en la estructura de PAO mencionada, se implemen-
taron instrumentos financieros llamados c4o (Certificado de
Avance de Obras) y cRPAO (Certificado de Reconocimiento
de los Derechos del pA0). El primero era un documento que
reconocia el cumplimiento gradual de las obligaciones de
construccién del concesionario. Por cada hito constructivo
o avance de obra, se generaba un CA0, que implicaba la
certidumbre del pago de una fraccion del Pao (denominada
PAOCAO), y con eso se podian conseguir nuevas opciones de
financiamiento que generarian los ingresos necesarios para
el desarrollo de un nuevo hito constructivo.

El segundo certificado, el CRPAO, era un documento por me-
dio del cual el Estado se comprometia a pagar un determi-
nado monto al titular, en una fecha acordada. La légica era
que cada CAO que generaba el contratista implicaba el cobro
de 30 PAOCAO, que el Estado cancelaba con la entrega de 30
CRPAO, que se vendian en el mercado de capitales.

El mecanismo financiero fue innovador. El objetivo de am-
bos instrumentos era la bisqueda de financiamiento a tra-
vés del mercado de capitales, apuntando, particularmente,
a compainias de seguros y al sistema de pensiones. En este
marco, el concesionario solo debia financiar con recursos
propios las obras del primer hito constructivo. El financia-
miento se complement6 con préstamos puente, lineas de
Crédito de Enlace de la Corporacién Andina de Fomento
(caF) por USD 200 millones, que apuntaban a brindar
liquidez al primer cA0, una vez que el concesionario habia
invertido y ejecutado lo correspondiente al primer hito.

Se estructuraba todo el financiamiento en funcién de estos
pagos firmes. Sin embargo, si estos cambiaban, habria un
problema con el financiamiento. La estructura de finan-
ciamiento utilizada fue 1til para lograr la bancabilidad del
proyecto, pero gener6 algunos inconvenientes, en el marco
de estar avanzando a partir de un estudio que no estaba
completo desde el punto de vista de ingenieria.



RESULTADOS

La etapa de preinversion tuvo un impacto importante
en los resultados del proyecto, particularmente por la
alta incertidumbre remanente al inicio de la ejecucion
del contrato, acentuada por la asignacion de riesgo ma-
yoritariamente al contratante, todos estos, factores aso-
ciados a la voluntad de acelerar el inicio de la ejecucion.

Esto se pudo visualizar, por ejemplo, en el tratamiento de
mayores metrados, el desarrollo de obras adicionales y la
gestion de puntos criticos.

Al respecto de los mayores metrados, en el concurso las
ofertas econémicas debian contemplar el presupuesto de
obras presentado por el MTC, con los metrados totales por
partida y por tramo, con base en el proyecto referencial
basico inicial. Como la informacién inicial era insuficiente,
el contrato debi6 ser explicito al respecto de potenciales
cambios sustantivos, en el marco de la estructuracion finan-
ciera mencionada. El contrato final puntualizaba, entonces,
que las variaciones en los metrados implicarian un ajuste al
PAO, pero que este no debia exceder el 10 %. Si lo superaba,
se debia hacer una evaluacion integral, y las obras podrian
considerarse como obras pendientes de ser atendidas con el
presupuesto existente, por fuera del pPAO.

Lo que ocurri6 fue que, al comenzar a trabajar en la cordi-
llera, se manifestaron una serie de fallas geolégicas que
implicaron soluciones diferentes a las planificadas, con un
sustantivo aumento de metrados, lo que gradualmente fue
incrementando los sobrecostos del proyecto hasta alcanzar
el techo de los CRPAO. Basicamente, el costo estimado era
insuficiente por falta de informacién sobre la geologia de
la zona. Al respecto del tratamiento de este tema, para-
lelamente, el contrato también estipulaba que se debian
respetar los precios unitarios del estudio de factibilidad,
que solo contemplaba los metrados estimados inicialmen-
te. Sin embargo, para los nuevos, que finalmente fueron
elevados, se explicitaba que se debian aprobar precios
unitarios nuevos.



Por otra parte, se resolvi6é que se generaran obras adiciona-
les, que tampoco formaban parte del estudio inicial —por
ejemplo, el cruce por la ciudad de Puerto Maldonado, el
Puente Billinghurst—; OSITRAN las autorizaba porque se
requerian. Eso implicé retrasos por la propia revision del
disefio de las obras, que se tradujeron en mayores sobre-
costos. Ademas, otro asunto especialmente relevante fue el
tratamiento de los puntos criticos. Apareci6 una cantidad
bastante mayor que la esperada en los estudios iniciales. Por
ejemplo, en el tramo 4, a partir de los estudios se resuelve
planificar cortando las laderas, lo que generaba deslizamien-
tos continuos. En dicho tramo la carretera bordeaba el rio y
se destruia con los deslizamientos. Esto generd que el perio-
do constructivo fuera mayor de lo planificado y mas costoso.

Por la propia naturaleza del proyecto, se fueron haciendo
estudios definitivos por tramo. Se avanzaba, con sobrecos-
tos, y, aunque no se terminara con la construccion de ese
tramo, se avanzaba en paralelo con el disefo y construccion
de otros. Esto permiti6 advertir, en detalle, el tamafo de la
diferencia entre lo proyectado y lo necesario, al tener obras
inconclusas en varios tramos.

La obra se habia estimado, al inicio, en aproximadamente
USD 940 millones. Sin embargo, al momento de su ejecu-
cion, con los estudios definitivos, se llegd a un costo real
mucho mayor, en el entorno de los USD 2.000 millones. Eso
implic6 un desafio sustantivo para el pais.

Este aumento tenia una justificaciéon desde el punto de

vista de la ingenieria del proyecto, pero se contaba con una
estructuracion financiera que solamente aseguraba los
fondos para la estimacién inicial. Por otra parte, se tenia un
concesionario adjudicado por un periodo de 25 afios. El de-
safio implicaba resolver coémo se procedia desde el punto de
vista contractual y financiero, considerando que se tendrian
que pagar USD 1.000 millones méas al mismo concesionario,
discrecionalmente.

Se debia hacer de esta forma por el riesgo de construc-
cion y por el contrato de mantenimiento. Si hubiese algiin
problema posterior, y habia mas de un contratista, habria



posibilidades de que se argumentara que los problemas que
surgian habian sido generados por el contratista anterior.
La Ginica forma efectiva de discrecionalmente darle un
adicional al mismo concesionario fue promulgar una ley. La
discusion se dio entre el MTC, MEF y el Congreso.

Se resolvi6 llevar adelante un proceso legislativo, puesto
que no se queria mostrar que se estaba favoreciendo dis-
crecionalmente al contratista. Se pudo llevar con éxito este
tema y solicitar los fondos adicionales porque politicamente
era muy dificil oponerse al proyecto. Los concesionarios,
por otra parte, no hicieron problema, y no hubo amenazas
de abandono porque era un buen negocio.

Se adjudicd, entonces, al mismo concesionario y se resolvio
pagar con valorizacién directa, cambiando la modalidad. La
diferencia entre lo inicialmente estimado y lo que terminé
costando se realiz6 con pagos directos del Gobierno. Se
financi6 con dos préstamos con garantia soberana por USD
500 millones (de los aproximadamente USD 1.000 millones
restantes), que se firmaron en 2008 y en 2010.

Todo esto fue posible porque el pais, en el momento en que
se debi6 renegociar, estaba consolidando un periodo de
crecimiento mas fuerte, y tenia mayores ingresos. En 2006
el PBI creci6 a una tasa de 7,7 %; en 2007 aument6 al 8,9 % y
en 2008, al 9,8 %. Ya no era razonable apalancar con deuda
externa, porque los costos financieros eran altos.

En resumen, se promulgd una ley en la que se exponia que
el Estado pagaria la diferencia entre lo inicialmente estima-
do y lo que se contemplaba en la concesion. Considerando
que existia el traslado de riesgos mencionado, con un
esquema de precios unitarios, habia incentivos para que los
concesionarios reclamaran todo lo posible, y eso fue lo que
efectivamente ocurri6.

Al respecto del riesgo de viabilidad econémica, existe un
estudio realizado por el Centro de Investigacion de la Univer-
sidad del Pacifico, de enero de 2008, poco tiempo después
de que se entregaran en concesion los tramos 1y 5, en el
2007, y antes de la firma de los nuevos préstamos que fueron



necesarios, que preveia que el proyecto continuara siendo
rentable. Con los nuevos costos, no obstante, es esperable
que la rentabilidad haya disminuido sustantivamente.

En cuanto al riesgo ambiental y social, se hicieron gestiones
mas reactivas que proactivas. Por ejemplo, uno de los prin-
cipales inconvenientes que podian aparecer con el proyecto
-y que efectivamente lo hizo- era la profundizacion de la
mineria informal y la deforestacién. Este problema era un
fendmeno basicamente multisectorial; seria un error adju-
dicarselo solamente al sector transporte, sin embargo, a la
mineria informal le costaba mucho extraer la produccion, y
con mejores carreteras fue mas sencillo.

Paralelamente, la actividad de la mineria informal es en si
misma un detonante para el aumento de redes de prostitu-
cién y otros temas relevantes de salud piblica, como drogas
o alcoholismo. Esto también se profundiz6 a partir del
desarrollo del proyecto y podria haber sido mejor maneja-
do. Finalmente, se hizo un programa de mitigacién, pero
apareci6 con rezago. La carretera avanzé mas rapidamente
que dicho programa, una vez que se concesiond.

DISCUSION

De este megaproyecto se pueden extraer una serie de leccio-
nes aprendidas.

En primer lugar, el proyecto no estaba enmarcado en una
politica de transporte general del Gobierno. Fue una inicia-
tiva basicamente presidencial. En este contexto, se toméd
una decision politica de avanzar a la estructuracion sin

los estudios de ingenieria, tan solo con la informacion que
brindaban estudios de factibilidad iniciales, exonerando al
proyecto del sNIP. Este cambio en las reglas de juego usua-
les en cualquier proyecto de infraestructura, que buscaba
agilizar y viabilizar el proyecto, acrecent6 el riesgo de viabi-
lidad economica y de sostenibilidad ambiental y social.

No se realiz6 un analisis de viabilidad completo ni un
analisis ajustado sobre el costo de oportunidad del pro-



yecto por no contar con un disefio de ingenieria. Tampoco
se hizo una Evaluacién de Impacto Ambiental. Esto tuvo
consecuencias sustantivas desde el punto de vista practico.
Evitar el estudio de detalle resultdé en una estructuracion
financiera insuficiente para responder a las necesidades
efectivas de recursos del proyecto, que tuvieron que solu-
cionarse con aportes propios del Estado, lo que recién fue
posible una vez comenzado el proyecto, dado el cambio de
contexto econémico.

El limitado alcance de los estudios en la etapa de preinver-
si6n también dificult6 el traslado de riesgos en la etapa de
estructuracion y obligo al Estado a resolver la adjudicacion
de sobrecostos por fuera del llamado inicial. A partir de lo
anterior, el proyecto debié discutirse a nivel parlamentario,
lo que solo fue posible dado el respaldo social y la presi6on
de la region para que se avanzara con lo ya prometido.

Paralelamente, del estudio de la etapa de estructuracion
surgen otra serie de lecciones aprendidas. El caso muestra
que, por necesidad, tanto en la estructuracion contractual
como en la financiera se mantuvo buena parte de los riesgos
del proyecto en la érbita del Estado. La justificacién fue
que, de otra forma, no se habria ejecutado el proyecto.

Sin embargo, se mostr6 un uso apenas suficiente de una
matriz de asignacion de riesgos que organizara este tema en
el contrato, lo que posiblemente haya influido en la redac-
cion de una serie de clausulas abiertas que profundizaron
los problemas de base, que existian por la falta de informa-
cion. En cuanto a la estructuracion financiera propiamente
dicha, es destacable su mecanismo innovador, que sentaria
las bases para el desarrollo de proyectos futuros, aunque
este, finalmente, sufrié alteraciones que llevaron a que se
considerase deuda soberana del Estado, perdiendo algunas
de las ventajas de desarrollar el proyecto bajo mecanismos
de participacion piablico-privada.

Este estudio de caso sobre la Carretera Interoceanica IIRSA

Sur, en Per(1, muestra que, para desarrollar un megaproyecto
particular, no fue una condicién indispensable la realizacion
de un analisis técnico, econdmico, ambiental y social previo.



No fue estrictamente necesario realizar una preinversion
enfocada en manejar los riesgos inherentes de viabilidad y
sostenibilidad del megaproyecto. En este caso, si fue fun-
damental contar con una justificacién politica aceptable,
con el apoyo de los grupos de interés de influencia, con un
contexto econémico relativamente favorable y una institu-
cionalidad maleable a los intereses generados.

Sin embargo, el caso también muestra que una mala gestion
del riesgo de viabilidad econémica y del riesgo ambiental

y social impacta en el proyecto finalmente seleccionado y
tiene consecuencias en el éxito de este, medido tanto en tér-
minos de gestion de proyecto (costo, tiempo, alcance) como
en términos de eficiencia y sostenibilidad.

Al respecto de la eficiencia econémica, es probable que las
grandes diferencias de costos no hayan sido saldadas con
beneficios econémicos mayores que los esperados. Esta
afirmacién no implica que no se hayan cumplido otros obje-
tivos que, por otra parte, se encontraban en la fundamenta-
cion politica del proyecto.

En cuanto a la sostenibilidad, supeditarse a los tiempos
politicos, en un contexto de coordinacion interinstitucional
débil, puede generar un megaproyecto con impacto ambien-
tal y social negativo. Posiblemente este megaproyecto haya
generado un aumento del desarrollo econémico de la zona,
pero la falta de coordinacion interinstitucional tuvo efectos
sustantivos en los términos antepuestos.

No obstante, también es evidente que ha sido til para el
desarrollo de una region que tenia problemas de acceso,
aunque para eso se haya implementado una infraestructura
con proyeccién internacional donde, probablemente, lo
requerido era una mejora de la accesibilidad interna. Sin
embargo, parte del problema es que esta apuesta por el
desarrollo tuvo un costo de oportunidad particularmente
diferente al anunciado, con impactos negativos ambientales
y sociales.

En este proyecto, los tomadores de decisién parecerian
haber utilizado una combinacién poco razonable de las



formas de gestién de riesgos analizadas al comienzo de
este documento. Ciertamente, no se utiliz6 un enfoque de
predecir-controlar por la falta de un esfuerzo real de predic-
cion. Sin embargo, tampoco hubo una estrategia evidente
de preparar-comprometer, por un esfuerzo poco claro en
negociar con las diferentes partes involucradas acerca de la
existencia de riesgos inherentes al proyecto, en la etapa de
preinversion.

En resumen, es razonable suponer que la forma en que se
desarroll6 la Carretera Interoceanica IIRSA Sur, con una
preinversion express que la hizo factible solo desde el punto
de vista politico, haya impactado en su viabilidad econ6mi-
cay en su sostenibilidad social y ambiental.
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