Mecanismos de participacion del
sector privado en el financiamiento
de proyectos gubernamentales:

la experiencia reciente en México

Alejandro Villagémez

En los aflos recientes se observa una creciente participacion de la
inversién privada en 4mbitos de operacién tradicionales del sector
publico y se ha extendido practicamente a todos los sectores de la
economia. Kiste movimiento hacia la privatizacién es global, y en
México se acentud a altimas fechas como parte de un programa de
reforma estructural que buscaba incrementar la eficiencia y el dina-
mismo de la economia, basado en sefiales de mercado, en tanto se abria
al capital internacional y a la competencia. Los objetivos mas impor-
tantes en estos programas de privatizacién son el de mejorar la
eficiencia econémica y el de reducir el déficit en el presupuesto publico.
Este ultimo objetivo se obtiene inmediatamente al sustituir la inver-
si6n publica con la privada, mientras que la eficiencia requiere de méas
tiempo, por ejemplo en la medida en que se incorporan nuevas técnicas
administrativas.

Este proceso de privatizacién conduce a una reasignacién de los
derechos de propiedad de un conjunto de activos, lo cual repercute en
los objetivos de sus “propietarios”. Cambios en esta asignacién condu-
cen a estructuras de incentivos diferentes que afectan el comporta-
miento de la direccién y de la empresa en su conjunto, e influyen en
la eficiencia interna y de asignacién de la empresa. Sin embargo, debe
hacerse hincapié en que las ganancias en eficiencia no sélo resultan
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del mero traspaso de los derechos de propiedad de un sector a otro, y
que dependen fundamentalmente de una estructura que genere los
incentivos adecuados para una organizacién y administracién eficaces.
BEs decir, dependerd de la efectividad en las actividades de supervisidn,
el grado de competencia en el mercado y las politicas de regulacién.

Los arreglos institucionales que permiten la participacidn del sec-
tor privado en actividades operadas por el sector pablico son diversos.
Es usual referirse a una transferencia total o parcial de los activos
publicos hacia el sector privado. Sin embargo, este mecanismo de de-
sincorporacién de empresas no siempre es adecuado ni factible, ya que
pueden existir impedimentos de orden técnico, econémico, financiero,
legal o politico. Por ejemplo, la existencia de sistemas financieros poco
desarrollados, deficiencias administrativas, severas distorsiones en
precios y productos, problemas laborales significativos, impedimentos
constitucionales, etc. En este caso, los posibles beneficios de la parti-
cipaci6n privada pueden obtenerse mediante su incorppracién “par-
cial” en la construccién, operacién o administracién de una actividad,
manteniéndose la propiedad Gltima de los activos en manos del Estado.
Hay una gran variedad de mecanismos que permiten la participacién
“conjunta” del sector privado y el piblico y que no implican una trans-
ferencia de los derechos de propiedad. Estos mecanismos son de par-
ticular importancia en esferas como la de la extraccién petrolera, la
refinacién, la generacién de electricidad, las telecomunicaciones, in-
fraestructura y la provisién de servicios municipales.

Este documento tiene como objetivo presentar tales arreglos ins-
titucionales en el marco de la experiencia reciente en México, y cons-
tituirse un texto de referencia para los agentes, tanto piblicos como
privados, involucrados en este proceso. Gran parte del material pre-
sentado se basa en la literatura generada recientemente por organis-
mos internacionales y otras entidades involucradas en este proceso.
Ademas, en la primera seccién se hace un sumario de los principales
esquemas contractuales que permiten la participacién del sector pri-
vado en proyectos gubernamentales. Enseguida se presenta una dis-
cusién comparativa sobre estos contratos, criterios para su seleccién
y tratamiento de los riesgos; después se muestra una seleccién de casos
que operan con estos mecanismos especificos y que constituyen la ex-
periencia reciente en México. Al final se hacen algunos comentarios
sobre el tema.
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Esquemas contractuales alternativos

Las alternativas consideradas en esta seccién representan distintos
grados de involucramiento del sector privado en el proceso de planea-
cién, disefio de politicas, operacién, administracién y financiamiento
de la inversion de un proyecto. Estas opciones son: 1) contrato de ser-
vicios; 2) contrato de administracién; 3) contrato de arrendamiento;
4) contrato de concesién, y 5) contrato COT (Construccién-Operacién-
Transferencia). Debemos subrayar que éstos no son los tinicos meca-
nismos sino que son los més representativos por ser utilizados con
mayor frecuencia (véase cuadro 1). También debemos sefialar que estas
opciones no son excluyentes, puede utilizarse una combinacién deellas,
o utilizarse secuencialmente, ya que implican distintos niveles de par-
ticipacién privada y de complejidad contractual. A continuacién se pre-
senta una breve descripcién de cada mecanismo.

1) Contrato de servicios

El contrato de servicios es el méas simple mecanismo de los presentados
en este documento y consiste en convenir servicios en actividades es-
pecificas de operacién y mantenimiento con el sector privado. El con-
trato tiene, por lo general, una duracién menor a 5 afios, suficientes
para permitir la capitalizacién de la adquisicién de equipo especiali-
zado. Como sefiala Kessides (1993), en este esquema el sector publico
fija los criterios bdsicos para el desempeifio de la actividad, evalia a
los postulantes, supervisa al contratista, paga una cuota fija acordada
por los servicios y mantiene los riesgos comerciales.

2) Contrato de administracion

Este contrato otorga mayor responsabilidad al sector privado que en
el caso anterior, al incluir operaciones mas amplias de mantenimiento
y operacién. Por medio del contrato de administracién el sector pablico
puede adquirir un paquete integrado por instrumentos administrati-
vos, técnicos y de otra indole por parte del sector privado. La propiedad
es retenida por el sector piblico y el control administrativo se deposita
en un administrador privado. Por lo general estos contratos se esta-
blecen por periodos de 3 a 5 afios y el contratista privado obtiene al
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menos una parte de su compensacién en funcién del desempefio de la
compaiia, por lo que interviene con parte del riesgo comercial. De
acuerdo con Hegstad y Newport (1987), este tipo de contratos se utiliza
para resolver problemas discretos asociados con la estrategia, organi-
zacion, sistemas y procedimientos; problemas especificos de naturale-
za basica causados por ineficiencias técnicas o administrativas, o pro-
blemas mds complejos resultado de la mezcla de ambas. Dichos autores
sefialan que para que estos contratos sean exitosos deben de darse al
menos los siguientes factores: el negocio debe ser viable; el Estado debe
estar convencido de que este contrato es la via adecuada para alcanzar
los objetivos y, por dltimo, el Estado debe depositar en el administrador
autoridad suficiente para alcanzar los objetivos fijados, lo cual es fun-
damental para lograr mayor eficiencia.

3) Contrato de arrendamiento

En este mecanismo el propietario de los activos (arrendador) transfiere
su uso al arrendatario (contratista), quien tiene la obligacién contrac-
tual de pagar una renta al arrendador. Generalmente el pago es fijo,
aunque puede prorratearse con base en las necesidades del arrenda-
tario. El rasgo fundamental del arrendamiento es la separacién entre
uso y propiedad. De hecho, con excepcidn de los casos en que se senala
la opcidén de compra, el arrendador mantiene el titulo de propiedad de
los activos durante y después del periodo del arrendamiento. Algunos
de los elementos que favorecen esta opcién son el bajo requerimiento
de gasto inicial y la posible flexibilidad en los términos del contrato en
relacién con los pagos por parte del arrendatario. Kessides (1993)
pone énfasis en algunas de las caracteristicas de este mecanismo: el
arrendador es el responsable de la inversién fija y del pago de la deuda.
Por su parte, el arrendatario asume todos los riesgos comerciales, tiene
que financiar el capital de trabajo y los gastos de reposicién de cor-
to plazo de los activos, pero no adquiere el compromiso de una inver-
si6on mayor. Usualmente la duracién del contrato es de 5 a 10 afios,
correspondientes al periodo de amortizacién. Las ganancias del con-
tratista son la diferencia entre los ingresos brutos de la actividad y la
suma de los costos operativos y las rentas. El contrato debe especificar
el mantenimiento requerido para proteger las condiciones de las ins-
talaciones durante el periodo de arrendamiento; los indicadores de
desempeiio aplicados para juzgar la calidad del servicio; los procedi-
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mientos para hacer cumplir los acuerdos, sanciones y la resolucién a
otras disputas.

Existe una amplia diversidad de transacciones enmarcadas en el
arrendamiente, que van desde los casos en que sélo se busca obtener
los derechos de uso de un bien por un periodo corto, hasta los casos en
que este procedimiento es un medio para que el arrendatario pueda
financiar la adquisicién de los activos arrendados.! Enseguida nos re-
feriremos a dos formas generales de arrendamiento.?

Arrendamiento financiero

Consiste en una transaccién financiera cuyo objetivo es proveer recur-
sos para el uso de un activo con el mayor rendimiento posible. El equipo
arrendado se amortiza totalmente durante el periodo del contrato de
tal suerte que el arrendador recupera s:: inversion, el pago de los in-
tereses de su deuda y las ganancias del servicio. En él puede conside-
rarse la opcién de compra para el arrendatario al expirar el contrato.
En este esquema, el arrendatario es el responsable del seguro y del
mantenimiento y adquiere cualguier responsabilidad de pérdida fisica
o econdémica y de obsolescencia técnica.

Arrendamiento operativo

Es una transaccion de corto plazo mediante la cual el arrendatario
adquiere el uso de un equipo por una parte de su vida util. El equipo

! Una discusién completa sobre las diversas modalidades de contratos de arrendamiento y
sus implicaciones puede encontrarse en un documento publicado por el Centro sobre Corpora-
ciones Trasnacionales de las Naciones Unidas y publicado en 1984 (véanse las Referencias
bibliograficas).

2 En la literatura fiscal se hace referencia a arrendamientos “puros” y arrendamientos
“financieros”. El primero se define como “aquel contrato por el que se obliga una persona fisica
o moral a otorgar el uso y goce respecto de un bien a otra persona fisica o moral quien a su vez
en contraprestacién debe efectuar un pago convenido por cierto periodo...” El arrendamiento
financiero es “aquel contrato por medio del cual se obliga a una de las partes a financiar la
adquisicién de un bien mueble o inmueble durante un plazo previamente pactado e irrevocable
para ambas partes, que forma parte del activo fijo de otra persona fisica o moral...” Dentro de la
taxonomia presentada en el texto y que proviene de documentos elaborados por diversos
organismos como el Banco Mundial y las Naciones Unidas, el arrendamiento puro definido en
esta nota se asemeja al arrendamiento operativo del texto. La clasificacién que se presenta
en nuestro trabajo sigue a la presentada en “Financial Innovations for Industrial Development”
(véanse las Referencias bibliogréficas).
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no se amortiza totalmente y las ganancias del arrendador dependen
de la renta de varios contratos a futuro o de la venta del equipo. En
este caso, es el arrendador quien debe cubrir el seguro, el manteni-
miento y el riesgo de obsolescencia. Desde el punto de vista del arren-
dador, los arrendamientos operativos son viables s6lo cuando existe
claramente un valor de mercado secundario.

4) Contrato de concesién

Elcontrato de concesion puede pensarse como una extensién del arren-
damiento. Este esquema funciona del modo que sigue: una compania
privada contrata con el gobierno la construccién o ampliacién y opera-
cién de un proyecto por un periodo acordado, revirtiéndose los activos
al sector publico después de concluida la concesion. El contratista asu-
me por entero el riesgo comercial, paga derechos al gobierno y se hace
cargo de todas las inversiones y tareas de mantenimiento mientras
tiene la concesién, en tanto que los planes de inversién y su implemen-
tacién son sujetos de revisién por la autoridad que emite el contrato.
En general, estos contratos duran de 15 a 30 afios, tiempo suficiente
para que los concesionarios recuperen su inversién, y pueden ser re-
novados. El éxito de estos convenios depende en gran medida de su
claridad para especificar aspectos cruciales como la compensacién del
contratista, la cual debe ser suficiente para cubrir los gastos de ope-
racién, asi como el pago de deuda y la depreciacién de la inversién.
Como destaca Kessides (1993), es importante que estos contratos ten-
gan en cuenta incentivos destinados a los contratistas para asi evitar
que éstos consuman los activos hacia el fin de la concesién.

5) Contrato cOT (Construccion-Operacién-Transferencia)

El contrato COT se basa en un arreglo de tipo concesionario, en el cual
los proyectos son ejecutados mediante financiamiento y administra-
cién del sector privado, pero la propiedad de los activos fijos y el derecho
a obtener los ingresos de dichos activos son transferidos al gobierno al
vencimiento del contrato. Una caracteristica importante del COT es la
de ser un mecanismo de financiamiento de capital con responsabilidad
limitada. Es decir, el pago de los costos de capital del proyecto es pro-
porcional a los flujos de ingreso generados por el proyecto mismo. En
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este esquema, uno o mds inversionistas privados son autorizados para
formar una compafia cuyo fin exclusivo seré el de “construir” y “operar”
las instalaciones durante la concesién. Esta compaiia se encarga de
obtener el financiamiento para el proyecto dentro de un esquema en
el cual la responsabilidad de repago recae sobre sus activos y no sobre
los patrocinadores del proyecto o el gobierno. El contrato se otorga por
un lapso de 20 a 30 afios (generalmente renovable), tiempo durante el
cual la comparfiia espera obtener suficientes ingresos para cubrir los
gastos de operacidn, el servicio regular de deuda y generar un retorno
razonable a los accionistas.

La complejidad de los contratos COT depende de los agentes invo-
lucrados (por ejemplo, la inclusién de participantes extranjeros) y de
la magnitud del proyecto. Debe mencionarse que aun cuando este tipo
de contrato COT es el mas utilizado, existen variantes como los contra-
tos CPO (Construccién-Propiedad-Operacién), los cuales no vuelven a
transferirse al gobierno, o los contratos CAOT (Construccién-Arrenda-
miento-Operacién-Transferencia). Augenblick y Scott (1990) exponen
ampliamente su estructura y funcionamiento. Aqui sélo destacaremos
los siguientes componentes tipicos en un arreglo COT:

a) Se crea la compaifiia del proyecto, cuyos integrantes son los
inversionistas privados interesados en el proyecto (la constructora y
los proveedores de equipos y materiales). En algunos casos puede con-
siderarse la participacién minoritaria del gobierno, pero esto debe ser
analizado cuidadosamente.

b) Se determinala estructura contractual. Kl contrato debe definir
claramente los términos bajo los cuales se elaborara y operard el pro-
yecto, determinar la estructura béasica de financiamiento y ofrecer la
normatividad de la participacidn, tanto en cuanto a los riesgos como
a las ganancias. Estos acuerdos permiten separar legalmente la pro-
piedad de los activos de los derechos de apropiacién de los ingresos.

¢) La estructura de financiamiento incluye, generalmente, una
combinacién de capital de riesgo (acciones) y deuda de bancos comer-
ciales, internacionales u organismos multilaterales. En algunos casos
puede utilizarse deuda subordinada para proteger a la deuda senior
en lugar de capital de riesgo.

d) La fuente de ingresos es un elemento fundamental pues define
la viabilidad del proyecto. Deben ser suficientes para pagar el princi-
pal, los intereses, y ofrecer un retorno a los accionistas que sea ade-
cuado a los riesgos de la inversién. Estas fuentes son normalmente un
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contrato de largo plazo con el gobierno (ingresos contractuales) o la
venta directa de los servicios al cliente. Este dltimo impone mayor
riesgo a la compaiiia.

e) El contrato debe estipular con claridad la transferencia de la
propiedad al gobierno una vez concluida la.concesién. Esta transferen-
cia puede requerir de un pago final a los inversionistas, basado en
criterios financieros. Este pago se condiciona a la inspeccién de las
instalaciones y a la certificacién de que fueron mantenidas adecuada-
mente y se encuentran ain en condiciones de operacién. Si el retorno
del proyecto fue estipulado en un monto suficiente para el pago de los
inversionistas, la transferencia final s6lo involucra un pago simbélico.
En este caso, la responsabilidad de la compania de mantener adecua-
damer' :us instalaciones debe hacerse cumplir de otra forma.

El proceso de seleccion del contrato adecuado

La caracteristica comun méas importante de estos arreglos institucio-
nales es que el gobierno mantiene, en iltima instancia, los derechos
de propiedad de los activos de que se trata. El grado de participacién
privada y la complejidad de su estructura contractual difieren. Los
contratos de servicio y administracién son los mas simples y comin-
mente implican contratar una compafia para realizar servicios espe-
cificos en una empresa por una cantidad fija, pero el riesgo financiero
lo mantiene el gobierno. Estos arreglos institucionales atacan gene-
ralmente problemas discretos asociados con estrategias organizativas,
de sistemas y de procedimientos, aunque también se destinan a la
solucién de problemas técnicos y administrativos mas fundamentales.

El arrendamiento implica una mayor participacién privada en el
financiamiento de una actividad. Comparado con la compra de un ac-
tivo mediante un crédito bancario, el arrendamiento presenta diversas
ventajas ya que normalmente no requiere de depésitos o pagos ade-
lantados, ademads de que es mas flexible que los contratos de deuda.
En algunos casos se consideran diversas ventajas fiscales, como serian
bonificaciones de capital para el arrendatario e incentivos fiscales para
el arrendador. Sin embargo, el arrendamiento suele ser mas costoso,
en particular cuando se obtiene de empresas especializadas porque
trabajan con margenes mas altos. Estos margenes compensan su ma-
yor habilidad, su especializacién en técnicas de arrendamiento, una
respuesta mds rapida a las solicitudes y mayor flexibilidad, ademas
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del premio de riesgo resultante del riesgo mas alto de los proyectos
considerados.

Las concesiones ofrecen un mayor grado de participacién privada
v de complejidad contractual que los mecanismos anteriores. A dife-
rencia de los arrendamientos, las concesiones implican un gasto de
inversién, asi como un papel significativo en la administracién de los
activos oinstalaciones. Aunque las concesiones son el antecedente mas
directo de los contratos COT, siendo similares desde el punto de vista
contractual, difieren en cuanto a oportunidades en el mercado. Como
sefnala Israel (1993), en los contratos COT el énfasis recae en la etapa
de construccién, razén por la cual los consorcios generalmente estan
encabezados por un contratista especializado, mientras que las conce-
siones se concentran méds en la administracion de un sistema, como
seria una empresa de servicios publicos. Es muy frecuente que las
concesiones se otorguen para ampliar y operar servicios existentes, y
han sido distintivas del sector de agua y alcantarillado, aunque se han
extendido a otros servicios en infraestructura. Por su parte, los pro-
yectos COT se destinan a proyectos totalmente nuevos.

Los contratos COT presentan mayor complejidad contractual y
participacién del sector privado. Estos contratos ayudan a solucionar
el problema del financiamiento de inversién publica a través del pre-
supuesto gubernamental y permiten separar los elementos financieros
de los riesgos asociados, ya que el financiamiento realizado con la mo-
vilizacién de recursos del sector privado se basa en los flujos de ingreso
anticipados del proyecto y son de responsabilidad limitada. Esto per-
mite definir el papel gubernamental en términos de financiamiento,
riesgo y gastos operativos de una manera mas clara, ya que general-
mente el sector privado acepta los riesgos comerciales. Una desventaja
de este esquema es que puede ser mas costoso que en el caso de haber
un financiamiento por medio de crédito gubernamental, a causa del
mayor riego de los prestamistas. Ademads, la negociacién y disefio de
estos contratos puede consumir mucho tiempo, dependiendo de la mag-
nitud del proyecto. Los contratos COT han proliferado en el sector de
energia y de transporte masivo y carretero, aunque también estan
presentes en telecomunicaciones y otros. Con frecuencia se aplican en
proyectos de costos muy altos, ya que los arreglos financieros y de
ingenieria son complejos y deben adecuarse a la estructura de provi-
siones de seguridad que satisfagan a los prestamistas.

Es importante sefialar que la seleccién de un tipo de arreglo ins-
titucional es particular a cada proyecto y requiere considerar, evaluar
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y ponderar factores técnicos, econémicos, financieros, legales y politi-
cos, lo que impide generar reglas dnicas. Sin embargo, es posible es-
tablecer los siguientes criterios generales, discutidos en la literatura
existente, y basados en factores que podrian considerarse decisivos:

a) Naturaleza de la actividad. Si bien es cierto que con la parti-
cipacidn del sector privado se busca mejorar la produccion y prestacion
de un bien o servicio introduciendo incentivos de mercado y competi-
tividad, no todas las actividades cumplen los requisitos para ser su-
ministrados enteramente mediante mercados competitivos, en cuyo
caso es necesario determinar el tipo de participacién privada que re-
sulta adecuada a la actividad de que se trate. Debe considerarse la
naturaleza del bien, la posibilidad de que existan economias a escala
y de alcance, la existencia de costos hundidos? importantes, la existen-
cia de sustitutos cercanos, etcétera.*

b) Objetivos planteados por el sector piiblico y beneficios que se
buscan con la participacion del sector privado. Existen varios objetivos
que justificarian la participacién del sector privado en actividades gu-
bernamentales. Entre los mas importantes estarian: ;) desahogo pre-
supuestal del cargo financiero que implica la propiedad y administra-
cién de una actividad publica; i) incrementar la eficiencia en la
produccién, administracién y provision de una actividad; iiz) fomentar
la competitividad;iv) desconcentrar la propiedad; y v) obtener ingresos
por la venta de activos. Por otra parte, los beneficios que se buscan con
la participacion privada son diversos. Entre éstos destacan: i) mejo-
rar la eficiencia en la produccion; ii) mejorar la administracién y ope-
racién de la actividad; y iii) movilizar recursos financieros privados
para financiar estas actividades.

c) Efectividad del mecanismo. La efectividad depende en parte de
sus ventajas comparativas frente a otro mecanismo. Por ejemplo, si la
cuestién que se busca enfrentar proviene de problemas administrati-
vos, la solucién serfa un contrato de administracién, en tanto que si el
problema es ademds de orden tecnolégico e institucional, entonces una
venta parcial podria ser recomendable. Sin embargo, si existe una falta
de inversionistas privados de alta calidad, una alternativa mas ade-
cuada puede ser el arrendamiento de los activos. Las concesiones y, en

3 Se considera un costo de capital como “hundide” en la medida que no pueda ser recuperado
para otros usos, como seria el caso de equipos especializados y algunas instalaciones fijas.
4 Este punto se discute ampliamente en Kessides (1993).
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especial, los contratos COT permiten solucionar problemas presupues-
tales, ademas de ofrecer una asignacién mas eficiente de responsabi-
lidades y riesgos.

d) Disponibilidad del mecanismo. Una solucién puede ser efectiva
pero no estar disponible. Por ejemplo, los arrendamientos podrian des-
cartarse a causa de una posicion financiera deficiente de la empresa
o al precario estado fisico de las instalaciones. Ademas, un sistema
financiero poco desarrollado haria dificil, o practicamente imposible,
el uso de concesiones o contratos COT.

e) Aceptabilidad del mecanismo. El aspecto de la aceptabilidad
politica es fundamental. Por ejemplo, la venta total puede solucionar
los problemas de una empresa piblica, pero el arrendamiento de las
instalaciones y la retencién de la propiedad puede ser percibido por el
gobierno como una alternativa mas aceptable. En este sentido, lo con-
cerniente a la aceptabilidad puede modificar radicalmente la prefe-
rencia por un mecanismo en particular. Por ejemplo, si una empresa
publica enfrenta serios problemas institucionales, técnicos y adminis-
trativos, la solucién deseable seria, en orden de prioridad, su venta
total o parcial, un arrendamiento, o un contrato de administracién. En
términos de aceptabilidad politica, el orden puede invertirse si se trata
de favorecer la propiedad estatal. En este caso un contrato de admi-
nistracién permite mantener la propiedad y el control politico, mien-
tras que el arrendamiento permite conservar la propiedad de los acti-
vos, pero no el control administrativo y de la politica. Por dltimo, una
venta total o parcial implica pérdida de propiedad y control.

f) Costo. Sin duda este punto es fundamental en la seleccién del
arreglo y debe analizarse proyecto por proyecto. Enseguida seiialo al-
gunas ideas generales. Kl costo de la deuda (senior) para una compainia
privada es mayor que para el gobierno porque las tasas de interés para
la deuda soberana son menores. El costo del capital de riesgo también
es mas caro que el de la deuda soberana de largo plazo, ya que los
accionistas pedirdn un premio mayor por el riesgo. Sin embargo, dada
la diversidad de objetivos y posibles beneficios de cada mecanismo,
una decision exhaustiva debe considerar un concepto de costo del pro-
yecto mas amplio que una comparacién simple entre tasas de retorno
sobre deuda y capital de riesgo. Este costo debe considerar beneficios,
como son la posibilidad de menores costos e introduccién de innova-
ciones tecnolégicas durante las fases de disefio y construccién; una
administracién méas dindamica y consciente de los costos y de las nece-
sidades del mercado; una reduccién en costos resultado de una mayor
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eficiencia en la participacién de capital de riesgo y su promesa de largo
plazo. También existe el beneficio de la adicionalidad por el aumento
de recursos de inversién disponibles para inversién, asi como una so-
lucién a problemas de congestion presupuestal. Ademas, existen be-
neficios provenientes de la asignacion de riesgos entre el sector publico
y el privado.

Un punto importante a considerar en el proceso de incorporacién
del sector privado es el referido a la separacién de riesgos y responsa-
bilidades entre éste y el sector publico. La obtencién de posibles bene-
ficios en la implementacién de estos mecanismos, asi como su éxito,
procedera de un apropiado tratamiento de los distintos riesgos, entre
los que destacan:

a) Riesgos de construccién, que incluyen a los resultantes de la
posibilidad de que los costos de construccién aumenten por encima de
los costos presupuestados originalmente, y el riesgo de que existan
retrasos en los tiempos de terminacién de obra.

b) Riesgos de operaci6n, que consideran la posibilidad de que una
vez concluida la obra, ésta no opere como se esperaba. Estos riesgos
incluyen cuestiones como la disponibilidad de las instalaciones, cam-
bios en los precios presupuestados de los insumos basicos, dafios y
fallas en los equipos, problemas laborales o experiencia operativa del
contratista.

¢) Riesgo producto de problemas con el flujo de ingresos generados
por el proyecto, el cual puede ser menor al esperado. Estoesimportante
ya que el pago de los contratos o de las deudas se sustenta en estos
INngresos.

d) Otros riesgos comerciales que si son asegurables, tales como
accidentes, dafios a terceros, compensaciones laborales, etcétera.

e) Riesgos de fuerza mayor, que no son asegurables.

P Riesgo inflacionario, que afecta la fijacién de tarifas o rentas.

g) Cuando el financiamiento se realiza con capital foraneo, se
agrega el riesgo cambiario.

h) También deben considerarse riesgos politicos, entre los que
pueden incluirse riesgos de expropiacién, o riesgos resultantes del cam-
bio en politicas fiscales y de regulacion.

La convencién generalizada en estos procesos contractuales es
que cada riesgo debe ser asignado a la parte que esté en mejor posicién
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de controlarlo. Por ejemplo, el riesgo de construccién debe ser asumido
basicamente por el constructor, para lo cual se pueden aplicar instru-
mentos como los contratos “llave en mano” que incluyen penalizaciones
y clausulas de liquidacién de danos a los contratistas a cuenta de re-
trasos o por no cumplir con las especificaciones sefialadas. Los riesgos
operativos pueden enfrentarse mediante el uso de garantias de desem-
peno por parte del consorcio de construccién y los proveedores de equi-
pos. Otro tipo de riesgos son mas dificiles de ser asumidos por el con-
tratista, por lo que es recomendable implementar otros mecanismos
como garantias gubernamentales o crear fondos de contingencia para
hacer frente a cambios de politicas que afecten los ingresos y la capa-
cidad de pago de la deuda, riesgos de fuerza mayor o riesgos politicos.
El tratamiento adecuado de estos riesgos conduce a una estructura de
riesgo que reduce el costo de financiamiento del proyecto.

La experiencia reciente en México

Como ya senalé, en los anos recientes se intensificé en México la par-
ticipacién del sector privado en la provisién de servicios que eran del
ambito exclusivo del Estado, participacién que ha tomado diversas
formas y cuyos resultados han variado. En este apartado se ilustra
esta experiencia presentando casos en los cuales se han aplicado al-
gunos de los mecanismos antes sefialados. Debe tenerse presente que
varios de estos casos corresponden a experiencias muy recientes, por
lo que es dificil realizar un anélisis comparativo de resultados, siendo
la presentacién mas informativa.

Caso 1. Servicio de limpia en el Metro de la ciudad de México®

El servicio de limpia, por ser un servicio externo, se inscribe en el
esquema de contrato de servicio. Existen compaiiias especializadas
con experiencia en la actividad que ofrecen un servicio mas econémico
y eficiente. Ademas, esto permite eliminar problemas como la contra-
tacién y supervisién de un gran namero de trabajadores. El Metro de
la ciudad de México ha contratado el servicio de limpia desde 1968. El

5 La informacién se obtuvo de entrevistas con las autoridades del Sistema de Transporte
Colectivo, Metro.
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esquema considera la realizacién de trabajos de limpieza por parte del
contratista a un precio previamente acordado. Las autoridades deter-
minan las reglas que el contratista debe seguir para realizar el aseo y
monitorea quincenalmente su desempefic para asegurar el cumpli-
miento de sus obligaciones. El contrato es rescindido cuando la eficien-
cia del servicio es calificada como “mala” dos quincenas consecutivas
en el transcurso del contrato. También se aplican sanciones pecunia-
rias de acuerdo con la calificacién del desempefio del contratista. El
Metro se compromete a designar un local al contratista para el lavado
de su equipo, alojamiento de la basura del dia y resguardo de sus
materiales y equipo, en tanto que la empresa aporta la mano de obra
y proporciona a sus empleados los equipos y materiales necesarios para
realizar su trabajo. El pago del contratista es mensual con base en un
precio previamente fijado. E1 Metro puede cancelar el contrato con
un mes de anticipacién. De acuerdo con entrevistas personales, actual-
mente no se reportan serios problemas en el funcionamiento del pro-
grama, aunque se observa una alta rotacién de empresas.

Caso 2. Alumbrado ptblico en el municipio de Chihuahua®

Otro ambito en el cual ha participado el sector privado mediante el uso
de contratos de servicios es el de alumbrado piblico. En la ciudad de
Chihuahua, asi como en otros municipios, las necesidades de alumbrado
publico han aumentado significativamente y, en consecuencia, la capa-
cidad financiera del municipio ha resultado insuficiente para satisfa-
cerlas, afectando la calidad en la prestacién del servicio. Para solucionar
esta situacién, se decidi6 otorgar a particulares el derecho de proveer
este servicio y se contratd a varias empresas locales. El territorio mu-
nicipal fue dividido en tres zonas, que se otorgaron a cada una de estas
empresas. El contratista se responsabiliza de la reparacién y construc-
ci6n de la infraestructura dentro de su zona y aporta unicamente la
mano de obra, y el equipo y las partes (postes, focos, etc.) son provistos
por el municipio, quien los adquiere a precios menores. El contrato es
por dos anos y medio (septiembre de 1993 a diciembre de 1995) y el
contratista cobra al municipio semanalmente por el trabajo realizado.
La supervisién la realiza el municipio por medio de parte del personal

§ Informacién obtenida a través de una entrevista personal con el Director de Servicios
Publicos de la ciudad de Chihuahua.
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que previamente prestaba el servicio. Hasta el momento existen indi-
caciones de que la experiencia ha sido positiva.?

Caso 3. Ampliacion del Aeropuerto Internacional
de la ciudad de México®

Uno de los principales problemas que enfrenta el Aeropuerto Interna-
cional de la ciudad de México (AICM), es la demanda creciente de ser-
vicios. El ntimero de usuarios se ha incrementado desde 1988 a una
tasa promedio anual entre 10 y 7% en sus operaciones, ocurriendo
severos congestionamientos, atrasos en vuelos y una reduccién en la
calidad del servicio. A pesar de que el AICM fue construido con capaci-
dad para 10 millones de personas al afio, en 1992 tuvo cerca de 15 mi-
llones y para el afio 2000 se proyectaban 24 millones de pasajeros. A
causa de una fuerte carga financiera que implicaba su ampliacién, en
1989 las autoridades decidieron ofrecer al sector privado la oportuni-
dad de participar en un proyecto de ampliacién y remodelacién, en un
esquema de arrendamiento financiero.

Mediante este esquema, el contratista se comprometié a ampliar
la terminal terrestre y un estacionamiento, interconectando un nuevo
edificio, obras que se terminaron en 1994. Para administrar estas ins-
talaciones se crearon dos nuevas compaiiias, una a cargo de los espacios
comerciales y otra a cargo de las 4reas vinculadas con la aviacién. El
arrendatario estd obligado a pagar una renta al arrendador (Aeropuer-
tos y Servicios Auxiliares, ASA) previamente negociada, en tanto que
los ingresos del arrendatario provienen del usufructo de los servicios
de estacionamientos y del subarrendamiento de locales comerciales.
En el contrato, ASA autorizé al contratista el subarrendamiento du-
rante 12 afios, que posteriormente se amplié a 18 afios por la agregacion
de otros proyectos, de todo tipo de espacios de cardcter comercial y la
prestacién de servicios. El cantratista prevé recuperar su inversién en
el décimo afio del contrato.

7 En entrevista con el Director de Servicios Piblicos de Chihuahua, sefala que este proceso
ha permitido el ahorro de recursos, una mayor rapidez en la reparacién de focos fundidos y una
cobertura mas amplia.

8 Informacidn obtenida de “Financiamiento del Desarrollo Aeroportuario Mexicano”, ponen-
cia de Guillermo Ruiz de Teresa, ex director general de Asa, presentada en el Foro México-Aspen,
Acapulco, febrero de 1994. “México-Aspen Forum: Desarrollo de la Infraestructura en México”,
febrero de 1994, y conversaciones con algunos funcionarios del Grupo Hakim.
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Se estima que se requirié una inversién superior a los 300 millones
de nuevos pesos, euyo financiamiento fue obtenido a través de crédito
bancario directo y de la emisién en 1994 de pagarés de mediano plazo
con garantia fiduciaria por un monto de 180 millones de nuevos pesos.
Actualmente esta en tramite un préstamo por 25 millones de délares
para realizar obras adicionales de ampliacién al proyecto original. Es-
tas inversiones podran ser amortizadas durante el plazo del contrato.
En caso de que esto no sea posible, el arrendador podra comprar las
instalaciones del arrendatario.

Caso 4. Mantenimiento de locomotoras en Torreon, Coahuila
y Chihuahua®

El sistema ferroviario mexicano ha enfrentado un atraso sustancial
en las ultimas décadas. El trafico se concentré en sélo tres rutas, de
tal suerte que de las 40 mil toneladas-kilometros transportadas en
1992, 50% se transportaron sobre 10% de las rutas existentes y el
restante 90% de las rutas se encontraba en malas condiciones, ademas
de existir poca intermodalidad con terminales portuarias y de carga
interior. Aunado a esto, altas tarifas y baja calidad del servicio provo-
caron una disminucién de la participacién del sector en el transporte
nacional en los ultimos aiios. Ante la adopcion del gobierno federal de
una nueva estrategia de desarrollo que exponia a las industrias do-
mésticas a la competencia externa y propiciaba el crecimiento de la
capacidad exportadora, se requeria del desenvolvimiento y la moder-
nizacién del sistema ferroviario, lo que significaba sustanciales inver-
siones y mayores presiones presupuestales para Ferrocarriles Nacio-
nales de México (FNM).

Frente a esta situacién se disefié un programa de arrendamiento
de talleres de mantenimiento de locomotoras al sector privado, facili-
tando el financiamiento de las inversiones requeridas. La licitacién de
los contratos concluyé en abril de 1994. El programa dividié al pais en
cinco zonas, cada una representaba un “paquete” de varios talleres a
ser operados por la empresa ganadora. En el contrato, la empresa se

9 Informacién obtenida en “México-Aspen Forum: Desarrollo de la Infraestructura en
Meéxico”, SCT, febrero de 1994. “Infrastructure, Privatization, and Creative Financing: The
Mexican and American Experience”, Universidad de Colorado en Denver, 1993. Entrevistas
personales con el Lic. Emilio Sacristan Roy, asesor del director general de Ferrocarriles Nacio-
nales de México,
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compromete a una fuerte inversién inicial, la revisién de las locomo-
toras, el mantenimiento normal, la amortizacién de la renta y el cargo
financiero. Al principio del contrato la empresa paga al gobierno una
renta por el uso del taller por el plazo del convenio (10 anos). Por su
parte, el arrendatario recibe del gobierno una cuota fija por cada loco-
motora a la que dio mantenimiento y que ya estd habilitada. El monto
de la cuota recibida en cada taller varia segiin el desemperio del taller.

Al parecer, el principal problema que han enfrentado las empresas
es la dificultad para obtener financiamiento a costos razonables. Tam-
bién seinformaron algunos problemas durante el proceso de transicién,
que afectaron la operacién cuando iniciaba la temporada alta para el
ferrocarril.

Caso 5. Agua potable en el municipio de Aguascalientes'®

La rehabilitacién, ampliacién y modernizacién de redes de agua po-
table para mejorar su calidad e incrementar su cobertura es una ne-
cesidad urgente en el pais. Entre las iniciativas para responder al
problema esta la Ley de Agua, que crea “Derechos de Agua” intercam-
biables en el mercado y busca facilitar la participacién del sector pri-
vado. Con esta ley, cada municipio, estado o region establece sus de-
rechos especificos, situacién que decidieron aprovechar las autoridades
de Aguascalientes en 1993. Entre los problemas que enfrentaba tenian
adeudos con Banobras que le impedia obtener nuevos créditos; ademas
la capacidad técnica del gobierno local tenia serias limitaciones para
realizar las obras que requeria. Desde 1989, la operacién, manteni-
miento y cobranza del sistema de agua lo realizaba una empresa pri-
vada mediante un contrato de servicios. A partir de la experiencia
obtenida con dicho contrato, el municipio decidié otorgar una concesién
a esa empresa por un plazo de 20 afios (renovable).

De acuerdo con el contrato, la empresa realiza trabajos de reha-
bilitacién, ampliacién y operacién de la tuberia de agua potable, dre-
naje y sistemas de bombeo, y se encarga de la cobranza y administra-
cién del servicio. La empresa cobra todo trabajo vinculado directa o
indirectamente con el servicio, como cuotas de reconexién, nuevas con-
trataciones e instalacién de medidores. Estos flujos representan los

10 Informacién obtenida de México Infrastructure, publicacién promocional de Infrastructure
Finance, 1994. Comunicacién personal con Director de Capama, Aguascalientes.
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ingresos de la empresa para recuperar su inversién. La empresa se
obliga a pagar al municipio 10% de sus utilidades bimestralmente por
derecho a explotar el servicio. También se obliga a pagar multas san-
cionadas por el municipio por no reparar fugas en menos de 48 horas.
Adicionalmente se acordé la obligacién de la concesionaria a cubrir el
pago de los pasivos actuales de la dependencia municipal. El contra-
tista prevé recuperar su inversién en el sexto afio de operacién.

Por su parte, la autoridad pablica garantiza las aportaciones adi-
cionales que se requeririan para mejorar el sistema en caso de que las
tarifas no sean suficientes para cubrir gastos. Es decir, garantias de
“recursos brutos” (aguas negras, carbdén) y garantias de demanda del
servicio (agua tratada, compra de energia). Con base en los ingresos
provenientes de sanciones y 10% de utilidades de la empresa, el mu-
nicipio ha creado un “fondo de contingencia”, que respalda en caso de
siniestros o si se tuviera que realizar alguna obra no prevista al inicio
del proyecto.

El contratista —una asociacién entre una constructora, un banco
doméstico y una empresa europea especializada en ingenieria— se ha
encargado de conseguir todo el capital necesario para la ejecucién del
proyecto y asume riesgos comerciales. Amediados de 1994 se emitieron
titulos de deuda. Ademas, el gobierno federal otorga garantias a través
de Nafin y Banobras. La experiencia es aiin breve para evaluarla. Se
han detectado problemas con los fondos iniciales - que ha significado
un atraso en el plan original para instalar medidores.

Caso 6. Recoleccion y tratamiento de desechos en el municipio
de Naucalpan®

El municipio de Naucalpan enfrentaba una dificil situacién sanitaria
cuando decidi6 concesionar el servicio a particulares. De 113 vehiculos
recolectores, 29 se encontraban en buenas condiciones, 62 presentaban
problemas mecédnicos y 22 estaban fuera de servicio. La cobertura lle-
gaba a s6lo cerca de 63%, ademds de que la recoleccién se realizaba de
manera desigual, concentrandose en la zona residencial. Las proyec-
ciones sobre la generacién de desechos sélidos indicaban un crecimien-

11 La informacién sobre este caso se basa en Jenny Reyes Espinoza, “La concesién de servicios
publicos: una opcién de financiamiento municipal” (tesina de maestria), México, CIDE, julio de
1994, pp. 45-58.
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to significativo, lo que obligaba al municipio a adquirir camiones es-
peciales e instalar contenedores para recogerlos. Ante esta situacion,
las autoridades decidieron concesionar el servicio a una empresa pri-
vada. El contrato, con una duracién de 15 afos, establecié la respon-
sabilidad de la empresa en cuanto a la recoleccién, transporte y dispo-
sicion de basura y desechos s6lidos; la obligacién de disenar, construir
y operar rellenos sanitarios para dichos desechos; la explotacién de
gas metano que se obtiene como subproducto mediante la construccién
de una planta de electricidad de 210 megawatts, para lo cual se habia
acordado un contrato de compraventa con la Comparnia de Luzy Fuerza
del Centro; y un programa de reciclaje. Para garantizar el cumplimien-
to de las obligaciones en el contrato, 1a concesionaria le otorgé al mu-
nicipio una fianza de N$1 000 000.

Por su parte, el ayuntamiento tendra derecho a supervisar, cuan-
do lo estime necesario, el debido cumplimiento del contrato asi como
del programa de operaciones, y se obliga a transferir al contratista su
parque vehicular y equipo que esté en buenas condiciones para el ser-
vicio. En caso de que no se construya la planta, el ayuntamiento podra
autorizar alguna otra forma de obtener ingresos adicionales para cu-
brir la diferencia entre el presupuesto actual y el costo por la prestacién
del servicio.

Este contrato involucra actividades que requieren alta tecnologia
y enormes recursos financieros. Se estima una inversién total de 200
millones de délares. Para llevar a cabo la prestacién del servicio se
asociaron cuatro empresas, incluyendo extranjeras. También se asocié
el municipio, que contribuye con 10% de la inversién. El capital esta-
dunidense y mexicano representa 45% respectivamente. Los ingresos
provienen de las tarifas cobradas por otorgar el servicio y varian segiin
el tamaiio del contenedor y la frecuencia de recolecciéon. Otra fuente
de ingresos es el cobro por el servicio de energia eléctrica que suminis-
tre la planta. Sin embargo, mientras no esté construida y en operacién,
el ayuntamiento se obliga a pagar N$1 480 000 mensuales, cantidad
presupuestada para sufragar el costo de la recoleccion habitacional y
publica de desechos sélidos del municipio. Este pago se mantendra
durante 1995. En caso de que a finales de 1995 no se haya completado
la planta, se renegociara el costo por el servicio.
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Caso 7. El Programa Nacional de Autopistas'?

Un ejemplo importante en el proceso de participacién de la inversién
privada en proyectos gubernamentales ha sido la expansién y moder-
nizacién de la infraestructura carretera. Estudios oficiales sefialaban
que en 1989 la red de carreteras enfrentaba serios problemas. Cerca
de 60% de los tramos existentes se construyeron hace mas de cuarenta
afios; por ellos circulan mayores volimenes de transito que los previs-
tos y los vehiculos transportan cargas mas pesadas que las conside-
radas en el disefic original. En los iltimos 20 afios el volumen de trans-
porte creci6 de 180 a 390 millones de toneladas, de tal suerte que la
tasa de crecimiento de la demanda para transportacién supero la tasa
de crecimiento de la actividad econémica general, de 3% anual. Las
proyecciones indicaban mayores necesidades en el futuro cercano que
implicaban fuertes inversiones.

En 1989 se puso en marcha el Programa Nacional de Autopistas,
inicidandose 15 proyectos de autopistas, cuyas inversiones representan
casi 12 billones de délares. Hasta marzo de 1994 se construyeron cerca
de 3 169 kilémetros de autopistas con inversién privada.

El esquema contractual que se ha tendido a utilizar en estos pro-
yectos corresponde al COT (Construccién-Operacién-Transferencia). Al
principio el gobierno era el encargado del disefio preliminar y estimaba
los costos de construccién y de aforo vehicular. También establecia la
cuota inicial y una férmula para ajustarla a lo largo del contrato, el
cual era otorgado mediante licitacién piblica, ddndose preferencia a
empresas que ofrecieran las tarifas mas econémicas. El contrato du-
raba de 20 a 30 afios, y a su término se transferia la propiedad al
Estado. Generalmente se incluia la asociacién de una constructora y
la creacién de un fideicomiso para obtener el financiamiento y su pago
posterior.

12 Informacién tomada del “Programa Nacional de Autopistas, 1989-1994: Movimiento al
Progreso”, México, sCT, 1994. “Infrastructure, Privatization, and Creative Financing: The Mexi-
can and American Experience”, Universidad de Colorado en Denver, 1993. Conferencia de prensa,
abril de 1994, del doctor Rogelio Gasca Neri, y platicas con diversas autoridades involucradas
en este proceso.
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La autopista Cuernavaca-Acapulco

Un caso muy conocido es el de la autopista Cuernavaca-México, inau-
gurada en 1993. El proyecto fue dividido en tres secciones para su
realizacién, cuyos contratos se otorgaron a tres constructoras distintas.
Cada contratista se obligé a completar la seccién que le correspondia
y ponerla en operacién dentro del plazo del contrato. Es decir, consiguié
el financiamiento, compr6 los materiales y utilizé su fuerza de trabajo
para disefiar y construir la obra. La fuente de ingresos, que garantiza
el repago de la deuda, se encuentra « :: el cobro de peaje durante la fase
de operacién. Los tres contratos se realizaron por un tiempo de 14 a
20 ainos, excluyendo especificamente los servicios conexos adyacentes
al derecho de la autopista asi como la infraestructura dedicada al cobro
de cuota. El gobierno asume el papel de regulador. Puede llevar a cabo,
en cualquier momento, inspecciones a la autopista y a las instalaciones
utilizadas para su explotacién, con el fin de verificar el cumplimiento
de las condiciones estipuladas en los contratos. Esto se refiere, por
gjemplo, a su desempeiio en mantenimiento y el cobro de cuotas. Fi-
nalmente, el contrato incluye razones para su revocacién como serian
negligencia reiterada en la explotacién de la carretera, cobro de cuotas
superiores a las autorizadas por la SCT, e interrupcién del aprovecha-
miento de la carretera sin causa justificada.

El valor del proyecto estimado fue de 875 millones de délares,
financiado con créditos nacionales. Posteriormente, durante la fase de
operacién se tramitaron préstamos de plazos mas largos y se emitieron
bonos internacionales, basados en el flujo de ingresos provenientes de
las cuotas. Estos instrumentos se utilizaron no sélo para el financia-
miento de la autopista sino para su mantenimiento después de con-
cluida su construccién.

Por ejemplo, en el caso del primer tramo se ered el Fideicomiso
México-Cuernavaca. Nacional Financiera (Nafin), como fiduciaria en
dicho fideicomiso, asumié6 el control de la concesién en la fase de ope-
raci6n, pagando al gobierno federal una suma como contraprestacién
por el otorgamiento de la concesién. El fiduciario es la empresa. El
organismo descentralizado Caminos y Puentes Federales (Capufe) es
el recaudador de tarifas y entrega estos fondos al Fideicomiso, com-
puesto en parte por Nafinsa, quien se encarga de este patrimonio,
invirtiéndolo y gastdndolo para la conservacién del activo.

No me corresponde realizar una evaluacién exhaustiva, y me li-
mito a presentar algunos comentarios generales. La experiencia con
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este tipo de proyectos ha sido mixta. Algunos problemas que se pre-
sentaron se refieren a errores en la estimacién de costos, del aforo y
de las cuotas. También se realizaron ajustes posteriores al esquema de
concesién utilizado. En particular, se eliminé el criterio del tiempo
de recuperacién de costos y en el cual el gobierno recuperaba la carre-
tera para otorgar la concesién, destacando el valor de las cuotas. Ac-
tualmente, el criterio basico para las concesiones considera cinco ele-
mentos centrales en los proyectos: 1) deberdn integrar corredores de
transportes completos; 2) deberan lograr una mejor conectividad con
la redes urbanas y con los puertos aéreos, maritimos y fronterizos;
3) deberdn establecer conexiones intermodales en la red, incluyendo
terminales de transferencia y accesos al ferrocarril; 4) deberan incor-
porar sistemas de tecnologias adecuadas para la operacién de autopis-
tas de cuota, y 5) deberan desarrollar 4dreas de servicios a lo largo de
la red.

Caso 8. Planta Termoeléctrica de Topolobampo'?

Histéricamente la CFE ha sido la entidad que exclusivamente se dedica
a la construccién de plantas de generacién, transmisién y distribucién
de electricidad. En los afios recientes se ha evaluado la participacién
del sector privado, en el marco de las modificaciones a la Ley del Ser-
vicio Pablico de Energia Publica. Con estos cambios se han puesto en
marcha varios proyectos que se realizan en el esquema CAT (Construc-
cién-Arrendamiento-Transferencia), variante del esquema COT. En
este caso un particular construye la planta y arrienda la instalacién
a la CFE. A fines de 1994 se firmaron varios contratos CAT, entre los
que se encuentra el Proyecto Topolobampo, el cual se espera sera
una importante fuente de energia eléctrica en el noreste del pais. Ten-
dré dos unidades con capacidad de 160 megawatts para un total en la
planta de 361 megawatts, incluyendo la capacidad existente de 41
megawatts. En este esquema la empresa privada participa inicamente
en la fase de construccién. La fase de operaci6n la realiza la CFE a
través de un convenio de arrendamiento con la empresa privada. Los
ingresos del contratista (la renta) empiezan en la fase de operacién y
son previamente acordados en los términos del arrendamiento. La CFE

13 Informacién obtenida de “México-Aspen Forum: Desarrollo de la Infraestructura en
México”, SCT, febrero de 1994 y entrevistas con funcionarios de la empresa contratista.
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se obliga a absorber todo tipo de gasto relacionado con el uso, operacion,
mantenimiento, seguro y reparacion de la instalacién.

Un problema potencial que se presenta con el financiamiento en
esta clase de proyectos en México se debe al riesgo que existe para el
inversionista por haber un solo comprador del producto. Por esa razén
se han utilizado dos clases de garantias. La CFE garantiza a los bancos
que a partir de cierta fecha comenzard a pagarles a los inversionistas
de acuerdo con el contrato de arrendamiento. Asimismo, para prote-
gerse, la CFE consigue garantias de los constructores de que termina-
ran la obra antes de esa fecha. Como sucede en los contratos COT, el
financiamiento del proyecto de Topolobampo se realiza a través de un
fideicomiso, en este caso el Fideicomiso Petacalco-Topolobampo, cuyas
principales funciones son la de 1) emitir bonos; 2) comprar derechos
de la CFE en el equipo, y 3) arrendar equipo a la CFE bajo el contrato
de arrendamiento. El fidecomiso emitié bonos por 250 millones de dé-
lares. Bancomext es el administrador del fideicomiso.

Comentarios finales

México, al igual que muchos otros paises desarrollados y en vias de
desarrollo, estd inmerso en un importante proceso de reestructuracién
econdémica, del cual forma parte un amplio programa de privatizacio-
nes. Este proceso atin no ha terminado y se espera continde en los
préximos afios de acuerdo con los programas actuales del gobierno.
Los objetivos principales de este plan seguiran siendo, en lo inmediato,
reducir presiones presupuestales, mantener la infraestructura actual
del pais y expandirla en los préximos afios, y allegarse los recursos
para financiar dichos proyectos. En el mediano plazo se busca aumen-
tar la eficiencia en la produccién y el suministro de estos bienes y
servicios. Sin embargo, debe quedar claro para los disefiadores de estas
politicas al menos dos consideraciones cruciales respecto al Gltimo ob-
jetivo. En primer lugar, dicha meta no se alcanzara por el simple hecho
de transferir los derechos de propiedad del sector publico al sector
privado. En segundo lugar, la privatizacién no es una solucién gene-
ralizable y su uso debe realizarse s6lo después de un amplio estudio
que considere, por ejemplo, las caracteristicas de la actividad de que
se trate. Es importante ponderar y evaluar diversos factores técnicos,
econdémicos, financieros, legales y politicos. Pero sobre todo, los mayo-
res resultados microeconémicos dependeran fundamentalmente de
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una estructura que genere los incentivos adecuados para una organi-
zacién y administracién eficientes. Es decir, dependeran de la efecti-
vidad de la supervisién, del grado de competencia de los mercados y
de las politicas de regulacién que se apliquen.

En este documento se ha hecho una presentacién de un conjunto
de arreglos institucionales que permiten la participacién de agentes
privados en actividades tradicionalmente en manos del Estado. Estos
mecanismos ofrecen diversos grados de participacién del sector privado
en dichas actividades, pero su caracteristica fundamental es que la
propiedad de los activos se mantiene, en tltima instancia, en manos
del Estado. A priori no puede sugerirse la clara superioridad de uno
sobre otro, y su seleccién debera ser particular a cada proyecto. Tam-
bién se entiende que no son las tnicas opciones y en lo futuro se re-
querird de un esfuerzo de imaginacién y creatividad para encontrar
alternativas superiores y adecuadas a las condiciones del pais. El paso
siguiente es el de realizar un andlisis critico y amplio de la actual
experiencia mexicana en dicho proceso, con la finalidad de corregir
errores yfallas que alalargaresultan onerosas en términos econémicos
y de beneficios sociales.
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