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RECONOCIMIENTO
La concretización de este material solo fue posible gra-
cias a la participación de los Sinduscons, Sicepots, Ape-
ops, Ademis y demás entidades ligadas a la cadena pro-
ductiva de la Industria de la Construcción, que se com-
prometieron para promover los seminarios en cada ma-
croregión brasileña. E, incluso, al apoyo de la FNP y a la 
colaboración de los conferenciantes que, además de par-
ticipar de los eventos, autorizaron el uso del resumen de 
sus declaraciones en esta publicación.

Agradecemos la dedicación de todos los involucrados. Es-
tamos seguros de que estas discusiones sobre Concesio-
nes y Asociaciones Público-Privadas plantarán semillas 
en diversas ciudades brasileñas, fomentando la genera-
ción de nuevos negocios, empleo y renta, contribuyendo 
así con la retomada del crecimiento económico y del de-
sarrollo de nuestro País.
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Hora de las Concesiones y APPs
Tras la promoción de un gran evento internacional en Brasília, en el mes de 
abril de 2015, para debatir sobre Concesiones y Asociaciones Público-Priva-
das, la CBIC, en conjunto con sus asociados y socios, decidió organizar pro-
gramas para la difusión de conocimientos y  oportunidades sobre este tema 
en las cinco macro-regiones del país.

Fueron dos ciclos de seminarios – organizados por la Comisión de Obras Pú-
blicas, Privatizaciones y Concesiones (COP/CBIC) – denominados “Concesio-
nes y Asociaciones Público-Privadas (APPs) – Ampliación de las Oportunida-
des de Negocios”.

En total, sumamos 120 conferenciantes, más de 2200 participantes, 12 so-
cios	anfitriones	y	78	partidarios	institucionales.

Percibimos que, a lo largo de cada nueva edición, la participación y el inte-
rés- si de las personas crecía aún más-, tanto de las empresas, como de las 
administraciones públicas, por ser el camino viable para la retomada del cre-
cimiento brasileño.

Los principales asuntos debatidos en estos seminarios fueron estructurados y 
separados en dos publicaciones que servirán de referencia para aquellos que 
deseen conocer un poco más sobre Concesiones y APPs. En este volumen, 
presentamos los conceptos fundamentales, las modalidades de concesión y 
arreglos posibles, la estructura de los contratos y sistemas de remuneraci-
ón, así como los aspectos relevantes del régimen jurídico, como límites (ob-
jeto, valor y plazo), Procedimiento de Manifestación de Interés, asignación 
de riesgos y sistemas de garantías (garantías públicas y garantías al agente 
financiador).

Esperamos de esta forma contribuir para que más agentes públicos y priva-
dos se envuelvan y se interesen por esta modalidad de negocio, que es estra-
tégico para todas las partes: para el empresario, que tiene experiencia y ra-
pidez en la ejecución de las actividades; para la administración pública, que 
no necesita incrementar su cuerpo funcional, quedando a su cargo apenas la 
regulación	y	fiscalización,	y	principalmente	para	la	población	brasileña,	que	
será	beneficiada	con	más	servicios	y	de	calidad.

José Carlos Martins 
Presidente de la CBIC 
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Los beneficios de las Concesiones 
y APPs para la economía del País
Al	final	del	ciclo	de	once	eventos	que	compusieron	los	Seminarios	Regio-
nales sobre Oportunidades en Concesiones y APPs, la COP/CBIC garantiza: 
otros eventos tratando de este tema continuarán en la pauta de los traba-
jos de la Comisión.

Eso porque constatamos que existe todavía un vasto campo de acciones 
institucionales que pueden y deben ser promovidas por las entidades del 
sector objetivando una mejor preparación de los agentes públicos y priva-
dos,	identificación	de	nichos	de	mercado	en	las	más	diferentes	áreas	de	la	
infraestructura social y logística (como saneamiento, tratamiento de resi-
duos sólidos, estacionamientos, hospitales, iluminación pública, viviendas, 
presidios),	y	también	la	 identificación	de	los	principales	obstáculos	en	el	
campo	de	los	financiamientos	y	de	las	garantías,	que	tienen	que	ser	ultra-
pasados para viabilizar el acceso a un mayor número de empresas a los 
proyectos.

Y tales acciones ya están programadas: este es el momento. En su primer 
día de gobierno, el presidente Michel Temer editó la Medida Provisional 
727,	que	crea	el	PPI	–	Programa	de	Asociaciones	de	Inversión,	dando	una	
clara señal al mercado de que las Concesiones y APPs serían usadas como 
instrumentos prioritarios para la generación de empleos y para la reactiva-
ción de la economía. Además, creó en su administración una Secretaría de 
Infraestructura que, a ejemplo de países como Chile, Perú, México, centra-
lizará todas las acciones de esa área, dinamizando así la implementación 
de proyectos de Concesiones y APPs.

En consonancia con estas medidas, la CBIC pretende estudiar maneras de 
contribuir para que, en la Fase III de los eventos sobre Oportunidades en 
Concesiones y APPs, a ser iniciada en el segundo semestre de 2016, más 
municipios se capaciten adecuadamente para la estructuración de proyec-
tos	de	asociaciones,	con	el	fin	de	que	más	agentes	públicos	y	privados	des-
pierten interés por esta modalidad de negocio, que puede fomentar el cre-
cimiento de las empresas, generando empleo y  renta, además de entregar 
servicios de calidad para la población, promoviendo así el desarrollo socio-
económico brasileño.

¡Buena lectura!

Carlos Eduardo 
Lima Jorge
Presidente de la COP/CBIC

Introducción
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“Este asunto es de extrema importancia para 
las empresas, especialmente l as  pequeñas, 
que necesitan enterarse acerca de este tema 
para percibir nuevas oportunidades de negocio, 
bien como para el poder público que perdió 
drásticamente su capacidad de inversión, y 
necesita de la iniciativa privada como socia 
para avanzar en obras urgentes para promover 
el desarrollo del País”.José Eugenio Gizzi

Presidente del  Sinduscon-PR

“Las Concesiones y APPs son fundamentales
para la mejoría del servicio público, pues l as 

contratadas son  remuneradas conforme el  
desempeño y la evaluación de los usuarios, 

que son los ciudadanos brasileños, que 
contribuyen con este proceso. Lo ideal es 

que esta modalidad de negocio se torne una 
política de estado y no de gobierno”.

André Montenegro
Presidente del Sinduscon-CE

Anfitriones

“Espero que hayamos lanzado una semilla 
importante para que todos nosotros, 
empresarios, inversores y agentes públicos 
podamos pensar en las Asociaciones Público- 
Privadas y Concesiones con otra óptica, viendo 
que es posible formar parte de proyectos de 
este orden. Lo que necesitamos ahora es seguir 
enfrente, profundizar los conocimientos y  
aprovechar este abanico  de oportunidades que 
está  abriéndose”.

Carlos Alberto de 
Paula Moura Júnior

Presidente del Sinduscon-GO
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“Rio de Janeiro se volvió referencia nacional en 
Asociaciones Público-Privadas, esenciales para el 
crecimiento de la infraestructura del estado y del 
país	en	un	momento	de	flojo	desempeño	económico.	
Aquí está la sede de algunas de las mayores y más 
bien sucedidas experiencias en este modelo, entre 
las cuales el Porto Maravilha, la AP-5 (concesión 
de saneamiento de la Zona Oeste de Rio), el VLT y 
tantas otras. Necesitamos garantizar, por lo tanto, 
que este modelo continúe dando frutos y ampliando 
la participación de las empresas”.

Luiz Fernando 
Santos Reis

Presidente de la AEERJ

“No vemos otro camino para el enfrentamiento 
de los problemas de infraestructura de Brasil 

sin que sea vía Concesiones y Asociaciones 
Público-Privadas. Por eso, esta iniciativa de la 
CBIC en promover un amplio debate nacional 

sobre el asunto es muy oportuna. Creemos 
que este debate es fundamental para que 

representantes del poder público y empresarios 
del sector de la construcción civil tengan una 

visión más clara de los desafíos y oportunidades 
que el tema presenta”.

Aristóteles Passos 
Costa Neto
Presidente del Sinduscon-ES



“Estamos absolutamente optimistas y convencidos de 
que todos los organismos representativos de la sociedad 
de Pará y de la Amazônia ligados a las temáticas o 
en ellas interesados como agentes potencialmente 
transformadores aprovecharon esta oportunidad y 
contribuyeron mucho con los debates sobre este tema. 
Esperamos que estas discusiones hayan despertado en 
los agentes públicos y empresarios de nuestra región el 
interés sobre el asunto y que nuevas oportunidades de 
negocios puedan ser viabilizadas”.

Alex Dias Carvalho
Presidente en ejercicio del 

Sinduscon-PA

“Este tema de Concesión y, principalmente, de APP, 
para nosotros que actuamos esencialmente en el área 
inmobiliaria es un poco extraño, es un workbusiness. Yo 
saludo a la CBIC por llevar adelante y divulgar por todo 
ese Brasil como funciona una APP, y principalmente por 
mostrar para pequeñas y medianas empresas que este 
es un modelo de contratación para todos. Entonces yo 
creo que se está desplegando un nuevo mercado que 
hasta entonces desconocíamos, pero del que tenemos 
muchas ganas de aprender e invertir”.

Ricardo Sessegolo 
Presidente del Sinduscon-RS

“Estamos enfrentando un escenario político y económico 
complicado en el País, pero en estos momentos malos surgen 

también algunas oportunidades. Si el estado no tiene condiciones 
de invertir en obras y servicios urgentes, especialmente en el área 
de infraestructura, salud, educación y seguridad, asociarse con la 

iniciativa privada es la solución viable para no dejar a la población 
brasileña sin estos servicios básicos. De esta forma, no somos 

simplemente ejecutores, constructores, sino que de alguna forma 
estamos colaborando con ideas y royectos que contribuirán con el  

desarrollo socioeconómico del País”.
Gustavo Miranda
Presidente del Sinduscon-PE

Anfitriones



“Creemos que las APPs y las concesiones son realmente
la gran salida para Brasil en los próximos años. En 2015, 
tuvimos	el	1.8%	del	PIB	aplicado	en	infraestructura,	
cuando	serían	necesarios	por	lo	menos	entre	el	5	y	el	7%,	
solamente para mantener en operación y mantenimiento 
las inversiones ya realizadas. Esto quiere decir que 
prácticamente estamos destruyendo lo que ya realizamos 
a lo largo de los años. Debido a esto, creemos en esta 
agenda de mudanza por medio de las APPs y Concesiones, 
avanzando en la discusión tanto a nivel de la iniciativa 
privada como de la Unión, Estados y Municipios”.

José Romeu
Ferraz Neto

Presidente del SINDUSCON-SP 

“Nosotros, los de la iniciativa privada tenemos que ver este 
modelo de negocio como una gran oportunidad para nuestras 

empresas. Por eso son tan importantes estos eventos que la 
CBIC ha promovido por Brasil, llevando exponentes del tema a 

cada ciudad para orientar tanto a personas del gobierno como a 
empresarios sobre la estructuración de estos contratos, cuál es el 
papel del constructor, del inversor y del estado. ¿Cómo pequeñas 

y medianas empresas pueden garantizar la estructuración 
financiera	de	este	negocio	y	como	dar	seguridad	jurídica	para	que	

los inversores se interesen también? Son cuestiones como estas 
que	deben	ser	debatidas	con	el	fin	de	que	más	empresas	puedan	

prepararse para trabajar en proyectos de esta naturaleza”.

Carlos Henrique 
de Oliveira Passos
Presidente del SINDUSCON-BA

“Nuestro objetivo es mostrar que las APPs y las 
Concesiones pueden y deben tener los más variados tipos, 
tamaños, y que pueden atender varios segmentos, no solo 

los de carreteras, puertos y aeropuertos. Ciertamente, 
esta modalidad de negocio es la gran salida para nuestro 

sector y para nuestro Estado, que necesita asociarse con la 
iniciativa privada para conseguir viabilizar obras urgentes, 

en las más variadas áreas (infraestructura, educación, 
saneamiento, salud, entre otros) además de servicios de 

calidad para la población.”
Ricardo Portella 
Presidente del Sicepot-RS
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Introducción al tema de las APPs 
y Concesiones y los aspectos 

jurídicos y regulatorios esenciales.
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Aspectos jurídicos y regulatorios 
esenciales para Concesiones y APPs

Capacitación 1

Fernando Vernalha
Socio de la oficina Vernalha
Guimarães & Pereira

El modelo de la concesión 
de servicios públicos y sus 
diferencias en relación a 
los contratos de obras y 
servicios de ingeniería.

Se ha notado recientemente un cre-
ciente interés del mercado de la 
construcción por los contratos de 
concesión de servicio público y de 
asociación público-privada (APP). 
Después de todo, hay un gran nú-
mero de programas de infraestruc-
tura en gestación y que darán origen 
a un nuevo ciclo de concesiones y 
APPs. Pero empresas que actúan 
en el segmento de la construcción 
están habituadas a los contratos 
convencionales de obras y servi-
cios de ingeniería, que tienen ca-
racterísticas muy diferentes de los 
contratos concesionarios (concesio-
nes y APPs). Debido a esto, en el 
sentido de aproximar ese merca- do 
de la temática de las concesiones y 
APPs, es útil que se establezca un 
comparativo inicial entre el modelo 
de los contratos convencionales de 
obras y servicios de ingeniería y el 
modelo de los contratos de conce-
sión de servicio público.

El primer trazo distintivo se relacio-
na a la necesidad de desembolsos 
públicos. Los contratos convencio-
nales de obras y servicios de inge-
niería necesariamente dependen de 
recursos públicos, siendo que su 
única fuente de remuneración se-
rán los pagamentos públicos. Por 
lo que, es exigible en todos los ca-
sos, dotación presupuestaria para 
desencadenar una licitación para la 
contratación de obras o servicios de 
ingeniería. No es posible que en es-
te tipo de contrato haya fuente de 
receta externa o alternativa a los 
pagamentos públicos.

Ya en los contratos de concesión, 
la receta del concesionario provie-
ne del pagamento de tarifas por los 
usuarios del servicio - y eventual-
mente de recetas alternativas ge-
neradas por la exploración de ne-
gocios accesorios o alternativos a 
la prestación de aquel servicio pú-
blico. La Administración Pública 
transfiere	a	la	empresa	concesiona-
ria el derecho de explorar la pres-
tación del servicio público, que se 
encarga de crear la infraestructu-
ra necesaria para colocar el servi-
cio a disposición de los usuarios. 
En este modelo, la receta tarifaria, 
ya consideradas las recetas alterna-
tivas,	 será	 siempre	 suficiente	para	
cubrir los costos de la concesión y 
asegurar un margen de retorno al 
concesionario. Por eso se dice que 
estos contratos son autosostenibles 
financieramente.

Esto da como resultado otra carac-
terística importante de este mode-
lo. En la concesión común de servi-
cio público, siempre habrá la pres-
tación de un servicio público tasa-
ble.	 Esto	 significa	 un	 servicio	 que	
pueda ser divisible en unidades ta-
sables, de modo que los usuarios 
puedan pagar unitariamente por su 
fruición. Los servicios públicos a 
fruir apenas colectivamente (como, 
por ejemplo, el barrido de calles 
públicas o el suministro de alum-
brado público) no podrán, en prin-
cipio, ser objeto de una concesión 
común de servicio público.

Otro trazo distintivo entre los mode-
los se relaciona a la cobertura del 
objeto del contrato. Los contratos 
convencionales tienen objeto único, 
es decir: no se puede, por fuerza 
de la disciplina legal, integrar en un 
contrato de obra de ingeniería otras 
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prestaciones, como la ejecución de 
servicios o el suministro de bienes. 
Esto limita bastante el sistema de 
remuneración, que estará siempre 
vinculado a la ejecución de las par-
celas de la obra. Ya en la concesión 
el objeto será inevitablemente com-
plejo, pues casi siempre para poner 
a disposición el servicio al usuario, 
el concesionario tendrá que ejecu-
tar una obra y aparejarla adecua-
damente. Para ello, prestaciones de 
diversa naturaleza estarán integra-
das en el objeto de la concesión, 
como el suministro de bienes y la 
ejecución de obras y servicios de 
ingeniería. Como el sistema de re-
muneración funciona basado en el 
pagamento por servicios, la remu-
neración por la remuneración de 
las obras y de las demás inversio-
nes estará siempre incorporada en 
el pagamento por el servicio. Esto 
permite a la Administración diluir 
el precio por la ejecución de obra 
y por la adquisición de otros acti-
vos,	que	serán	al	final	del	contrato	
revertidos al patrimonio público, en 
la remuneración vinculada al servi-
cio. Además de eso, la complejidad 
del objeto de la concesión permite 
que se integren riesgos con vistas a 
ampliar	 la	 eficiencia	 de	 la	 contra-
tación. Un ejemplo es la integra-
ción de los riesgos del proyecto, de 
la construcción y del mantenimien-
to de la obra por un largo período 

(bundling), generándose un incen-
tivo a que el concesionario persiga 
el	 formateo	más	 eficiente	 del	 pro-
yecto, una vez que las fallas del 
proyecto se traducirán en mayores 
costos durante la ejecución de la 
obra, o incluso a que el concesio-
nario evite economías excesivas en 
la construcción, pues los defectos 
de la obra se revelarán en mayo-
res cargas a lo largo de su mante-
nimiento, que quedará a cargo del 
concesionario por un largo perío-
do. La concesión acaba por crear al 
concesionario una responsabilidad 
a largo plazo por el mantenimiento 
de los activos públicos.

La	estructura	económico-financiera	
de esos contratos también es dife-
renciada. Mientras los contratos de 
obra y servicios de ingeniería po-
seen una estructura relativamen-
te	simple,	en	donde	el	flujo	de	los	
pagamentos	 públicos	 es	 suficien-
te	para	“autofinanciar”	el	contrato,	
cubriéndose sus costos de produc-
ción, las concesiones dan origen a 
estructuras complejas, en donde la 
concentración de inversiones es al 
inicio del contrato dependiente de 
un plazo alargado de prestación de 
servicios para su amortización. La 
ejecución de una concesión o de 
una APP está dividida en dos gran-
des etapas: hay una fase prepara-
toria o pe-operacional, en donde el 

“De esta forma se 

suele decir que la fase 

preparatoria es en la que se 

concentra el mayor riesgo, 

porque el proyecto todavía 

no se realizó, como se dice. 

Por eso los financiamientos 

aquí tienen el costo 

financiero alto.
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concesionario tendrá que realizar 
inversiones	suficientes	para	crear	la	
infraestructura apta a la prestación 
del servicio, y una fase de opera-
ción, cuando el servicio pasa a ser 
prestado y la receta pasa a ser per-
cibida. Es precisamente en la fase 
pre-operacional donde se concen-
tran los mayores riesgos, una vez 
que en este momento la infraestruc-
tura	todavía	no	está	finalizada	y	las	
recetas aún no están siendo perci-
bidas por el concesionario. Es habi-
tual, por ello, que hasta que haya el 
completiion físico de las obras o el 
completion	financiero,	se	exijan	ga-
rantías complementarias a aquellas 
oriundas de la cesión de las cuen-
tas por cobrar del propio proyecto.

La llegada de las APPs

Hasta 2004, el régimen de la con-
tratación pública en el país contaba 
con apenas estos dos modelos: (i) 
el modelo de la contratación con-
vencional (regida principalmente 
por	 la	 ley	 8.666/93)	 y	 el	modelo	
de la concesión de servicios públi-
cos	 (regida	 por	 la	 ley	 8.987/95).	
Pero existía el interés en, por un la-
do, permitir la integración de sub-
sidios públicos en concesiones de 
servicios	públicos	deficitarias	(cuya	
receta tarifaria proyectada no sería 
suficiente	para	cubrir	los	costos	de	
la concesión ni asegurar un margen 
de retorno al concesionario), y, por 
otro, extender la estructura econó-
mico-financiera	de	las	concesiones	
a otros servicios, que no podrían 
ser tarifados (ya sea por restriccio-
nes jurídicas, o por restricciones 
técnicas). Con esto, surgió el mo-
delo de Asociación Público-Privada 
(APP), dando origen a dos nuevas 
especies de concesión: (i) la conce-
sión patrocinada, que es bastante 
similar a la concesión común, di-
ferenciándose apenas por la inte-
gración de subsidios públicos para 
permitir	la	viabilidad	financiera	del	
proyecto; y (ii) la concesión admi-
nistrativa, que trajo el modelo de 
concesión y su estructura económi-
co-financiera	para	otras	actividades	

y no los servicios públicos tasables. 
Con esto, pasó a ser posible que las 
Administraciones modelasen una 
concesión para servicios de ilumi-
nación pública, de prestación de 
servicios de hotelería en peniten-
ciarias, de prestación de servicios 
de salud, etc.

En todos estos casos, será habitual 
que la ejecución de esos servicios, 
remunerados siempre por las Admi-
nistraciones y no por usuarios, sea 
precedida de la realización de obras 
e inversiones en la creación de la 
infraestructura necesaria para su 
disponibilidad.

Ventajas de la APP 
comparativamente a la 
contratación convencional

Desde que estén bien modeladas, 
las APPs pueden generar un au-
mento	de	eficiencia	a	las	Adminis-
traciones.	Esto	puede	justificar	una	
paulatina substitución del modelo 
de la contratación convencional por 
el modelo APP para ciertos servi-
cios y necesidades administrativas.

Algunos aumentos de 
eficiencia	de	la	APP:

•Integración de múltiples presta-
ciones, lo que permite una asigna-
ción e integración de riesgos apta a 
generar	mayor	 eficiencia	a	 la	 con-
tratación, además de generar eco-
nomías en la gestión de contactos 
y en la renovación de licitaciones.

•Longevidad del plazo de los con-
tratos, lo que, combinada con una 
adecuada asignación de riesgos, 
permite la creación de una respon-
sabilidad a largo plazo (del conce-
sionario) en la gestión de los acti-
vos públicos. Además de esto, pla-
zos alargados de prestación de ser-
vicios permiten la amortización de 
inversiones expresivas realizadas 
en la creación de las infraestructu-
ras necesarias y previstas en el pro-
yecto de APP.

•Sistema de pagamento basado en 

Toda Concesión y APP 

precisan  necesariamente 

haber prestado servicio, 

no siendo un modelado 

apenas para fase de obras, 

ubicación de mano de obra o 

suministro de bienes.”
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indicadores de servicios, lo que ge-
nera un mayor incentivo al conce-
sionario con vistas a la mejoría de 
los niveles y estándares cuantitati-
vos y cualitativos del servicio.

¿Cuál es el tratamiento 
jurídico del plazo de la APP?

El plazo máximo de una APP es de 
35 años, siendo que el plazo míni-
mo para el período de la prestación 
de	servicios	es	de	cinco	años.	La	fi-
nalidad de establecer un plazo mí-
nimo para el período de prestación 
de servicios está en propiciar un 
tiempo mínimo de amortización de 
las inversiones que son implemen-
tadas durante la fase preparatoria.

Ya para la concesión común, no hay 
plazos máximos ni mínimos - a no 
ser	en	hipótesis	bien	específicas	de	
concesiones en el área de energía.

La extensión del plazo de una con-
cesión o de una APP será siem-
pre proporcional a la necesidad de 
amortización de las inversiones a 
ser implementadas. Pero en mu-
chos casos esa delimitación es di-
fícil, una vez que existen inversio-
nes vinculadas a ciertos gatillos, 
que pueden o no ocurrir o cuyo mo-
mento de implementación no es 
plenamente previsible. En estos ca-
sos, o se excluyen esas inversiones 
del plan de negocios de la conce-
sionaria, optándose por utilizar el 
sistema de reequilibrio económi-
co-financiero	en	la	eventualidad	de	
que sean demandados en el futu-
ro, o se prevén tales inversiones co-
mo vinculadas a gatillos, asegurán-
dose el derecho del concesionario 
de	obtener	al	final	del	contrato	una	
indemnización por inversiones no 
amortizadas.

Remuneración por 
desempeño

Una herramienta muy interesante 
del sistema remuneratorio de las 
APPs es la llamada remuneración 
por desempeño, que vincula la re-
muneración del concesionario a 

ciertos indicadores de servicio. Si 
alcanza niveles y estándares más 
exigentes, percibirá una remunera-
ción mayor, si alcanza niveles me-
nores, su remuneración será redu-
cida proporcionalmente. Este siste-
ma funciona basado en indicadores 
de servicios. Los contratos de APP 
contendrán, como regla, indicado-
res de servicio, que retratarán ni-
veles diversos de atención a los re-
sultados y metas esperados para la 
ejecución del contrato. La remune-
ración del concesionario será am-
pliada o reducida en la proporción 
de la atención de estas metas. El 
objetivo de la sistemática de la re-
muneración por performance es 
ampliar	la	eficiencia	en	la	ejecución	
del contrato de APP, incrementan-
do el incentivo para que el conce-
sionario persiga niveles más exi-
gentes para la calidad del servicio 
prestado.

En relación a la sistemática de me-
dición y evaluación, es recomen-
dable que el contrato de APP pre-
vea	un	verificador	 independiente	a	
las partes. No es deseable que la 
propia Administración Pública pro-
mueva esa evaluación del cumpli-
miento de metas y de los indica-
dores de servicios, pues es parte 
interesada en el pagamento de la 
contraprestación debida al conce-
sionario. La exención e imparciali-
dad del agente evaluador es aspec-
to que concurre para la reducción 
de costos de transacción y promue-
ve la reducción del valor de la APP.

Matriz de riesgo

Este es uno de los temas más im-
portantes	en	la	configuración	de	pro-
gramas de Concesión y APP porque 
es la clave para el calibrado de la 
eficiencia	de	los	contratos.	La	esta-
bilización de los efectos de la ma-
triz de riesgo es lo que caracteriza el 
mantenimiento de la ecuación eco-
nómico-financiera	de	los	contratos.

Para	 la	 definición	 de	 la	matriz	 de	
riesgos en estos contratos, existen 

“El plazo máximo de una 

APP es de 35 años y un 

plazo mínimo para el período 

de la prestacióndel servicio 

es de cinco años, para que 

haya un tiempo mínimo de 

amortización de activos, 

realizados durante la fase 

preparatoria.
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reglas jurídicas y premisas econó-
micas a ser seguidas. La disciplina 
jurídica es bastante genérica sobre 
el asunto y no arbitra una asigna-
ción	de	riesgos	previamente	defini-
da. Apenas en hipótesis muy espe-
cíficas,	como	en	el	caso	del	riesgo	
de	 inflación,	 del	 riesgo	 de	 altera-
ción de carga tributaria y de encar-
gos	legales,	del	riesgo	de	modifica-
ción unilateral (por el poder conce-
dente) del objeto es que el legisla-
dor arbitró una cierta asignación de 
riesgos.

Además de eso, la Ley General de 
APP arbitró la distribución con el 
socio	público	de	los	beneficios	deri-
vados de la reducción del riesgo de 
crédito	de	los	financiamientos	utili-
zados por el socio privado. De esta 
forma, la legislación de la APP pasó 
a asegurar que el poder conceden-
te	y	el	usuario	puedan	beneficiarse	
también de la reducción de riesgo 
de crédito.

Premisas económicas a la 
asignación de riesgos en 
contratos de concesión y APP

La premisa económica fundamen-
tal	 que	 debe	 orientar	 la	 definición	
de la matriz de riesgos está en la 
asignación del riesgo a aquel que 
tenga mejores condiciones para ge-
renciar su prevención o mitigar los 
perjuicios en la hipótesis de su ma-
terialización.	Esto	 significa	asignar	
la responsabilidad sobre el riesgo 
a aquel que efectivamente cobra-
rá menos para gestionarlo, lo que 
concurrirá para la reducción de la 
suma de costos envueltos en la 
contratación.

Un instrumento bastante utiliza- do 
para la prevención de riesgos es el 
seguro. La existencia de seguros en 
el mercado a costos accesibles pa-
ra ciertos riesgos puede favorecer 
su asignación al socio privado. Por 
otro lado, riesgos de los cuales el 
con- cesionario no tiene como pro-
tegerse (inclusive, por inexistir se-
guro disponible y accesible en el 

mercado) deben siempre ser reteni-
dos por la administración pública.

Procedimiento de 
Manifestación de Interés

El PMI es un procedimiento por 
medio del cual la administración 
pública obtiene de la iniciativa pri-
vada estudios, proyectos y levanta-
mientos con vistas a preparar un fu-
turo programa de concesión o APP. 
Se trata de un expediente que viene 
siendo utilizado como un paso pre-
vio para la estructuración de con-
cesiones y APP, a veces provocado 
por la iniciativa privada o a veces 
desencadenado por la propia Admi-
nistración Pública.

El PMI tanto puede originarse de 
solicitación pública – acto que ins-
tala un llamamiento público para 
que personas de la iniciativa pri-
vada puedan presentar estudios, 
proyectos, levantamientos, inves-
tigaciones, etc. como puede – en 
algunos casos, dependiendo de la 
reglamentación local – derivar de 
manifestación espontánea e inde-
pendiente de particulares – hipóte-
sis en que, dependiendo de la re-
glamentación, su tramitación sub-
secuente exigirá un llamamiento 
público, con vistas a conferir publi-
cidad y asegurar la oportunidad de 
que	 otros	 interesados	 manifiesten	
proposiciones equivalentes.

Esto permite hablar en PMI espontá-
neo, que se formaliza por solicitación 
de la Administración, y PMI provoca-
do, que nace de una manifestación 
de la iniciativa privada (también lla-
mada de Propuestas No Solicitadas 
– PNS – Unsolicited Proposals).

La legislación nacional no discipli-
nó	 aspectos	 más	 específicos	 del	
PMI, quedando su reglamentación 
a la cuenta de las leyes regionales 
y locales y de sus respectivos regla-
mentos. Además de la Unión, que 
editó	 el	 Decreto	 n	 º	 8.428/2015	
para	este	fin,	buena	parte	de	los	es-
tados y municipios ya poseen regla-
mento acerca del PMI.

El PMI es un procedimiento 

por medio del cual la 

administración pública 

obtiene de la iniciativa  

privada estudios, proyectos y 

levantamientos con vistas a 

preparar un futuro programa 

de concesión o APP.”
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Vale destacar que es necesario aden-
sar la Legislación sobre el PMI, con el 
fin	de	promover	la	unificación	del	mo-
delo de PMIs. También es importante 
trabajar en la reducción del riesgo de 
mercado del PMI, que actualmente 
está abierto a varias empresas.

Infelizmente, muchos Procesos de 
Manifestación de Interés acaban no 
funcionando, especialmente en el 
ámbito  municipal, porque los equi-
pos de los ayuntamientos no tienen 
capacitación técnica para hacer los 
análisis necesarios para la evalua-
ción de los procesos, y muchas ve-
ces	 no	 tienen	 planificación.	 Esto	
implica en una baja conversión de 
proyectos de PMI en contratos, lo 
que es muy malo para el mercado, 
pues coloca en descrédito esta he-
rramienta que es tan importante en 
el camino para la viabilidad de nue-
vos proyectos en el País.

Project Finance

El Project Finance puro todavía no 
es una realidad en Brasil. Además 
de	la	cesión	fiduciaria	de	las	cuen-
tas por cobrar del proyecto (que so-
lo ocurrirá en la fase de operación), 
es bastante habitual que los agen-
tes	 financiadores	 exijan	 garantías	
corporativas de la concesionaria 
(SPE) para la fase pre operacional 
de la concesión o incluso que exista 
el completion físico o el completion 
financiero	 del	 proyecto.	 Esto	 por-
que	 los	 financiadores	 vislumbran	
riesgos mayores en la fase prepara-
toria o pre operacional, cuando aún 
no hay receta y las obras todavía no 
han	sido	finalizadas.

Preguntas

Percibimos cierto recelo por parte 
de los empresarios en relación a la 
inseguridad jurídica de los proyec-
tos de Concesiones y APPs, cues-
tionamientos por parte del Minis-
terio Público en etapas avanzadas 
del proceso y del contrato, etc. Es-
ta inseguridad excesiva ¿no aca-
bará desmotivando la adopción de 
este tipo de modelado?

Fernando Vernalha: Tal vez uno de 
los mayores problemas que ha per-
judicado la atracción de inversiones 
para el país y el desarrollo de pro-
gramas de infraestructura sea la in-
seguridad jurídica y la instabilidad 
regulatoria. Esto envuelve tres as-
pectos: en primer lugar, la ausencia 
de	planificación	estatal	a	largo	pla-
zo, o mejor: la renovación de plani-
ficaciones	públicas	a	 	corto	plazo;	
en	 segundo	 lugar,	 la	 insuficiencia	
o la obsolescencia de la legislaci-
ón en relación a temas diversos, co-
mo prerrogativas exorbitantes de la 
Administración en el ámbito de los 
contratos administrativos, la ausen-
cia de simetría en la relación con-
tractual entre la Administración y 
los particulares, el régimen de nu-
lidades de los contratos públicos, 
la	mala	definición	de	competencias	
entre autoridades encargadas de 
fiscalizar	y	aplicar	multas	y	penas,	
etc.; y, tercero, la interpretación ex-
cesiva que las instancias de control 
han hecho en relación a innúmeras 
cuestiones importantes del mundo 
de las contrataciones públicas. En 
mi visión, este sistema de control 
ha sido operado sin la percepción 
de las consecuencias y externalida-
des negativas que de él pueden re-
sultar. El exceso de intervención de 
los tribunales de cuentas y de los 
ministerios públicos en la contrata-
ción pública, muchas veces moti-
vado no por la constatación de he-
chos graves sino por el aprecio por 
una interpretación jurídica diversa 
de aquella que fue patrocinada por 
el administrador público, ha gene-
rado una instabilidad jurídica in-
mensa y que viene produciendo el 
incremento de los costos de tran-
sacción. A mi entender, es un absur-
do, por ejemplo, que una empresa 
sea condenada por improbidad ad-
ministrativa apenas porque partici-
pó y venció una licitación cuya mo-
dalidad fue reconocida como invá-
lida posteriormente por el tribunal 
de cuentas. O porque participó de 
una contratación directa, suponien-
do	que	 las	 justificativas	del	 gestor	
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Los PMIs están moviendo 

el  mercado, haciendo 

con que los programas de 

infraestructura sucedan, por 

este motivo no podemos dejar 

que la herramienta caiga en 

descrédito.”

público eran válidas y verdaderas. 
Es nítidamente un exceso penalizar 
a las empresas en situaciones de 
este orden. Es evidente que el ries-
go de ser envuelto en condenacio-
nes de esta naturaleza ha alejado a 
empresas serias de participar de las 
licitaciones públicas, con evidente 
perjuicio al mercado de las contra-
taciones administrativas.

Otro factor es la pluralidad de inter-
pretaciones que surgen en el mun-
do del control. Tribunales de cuen-
tas y ministerios públicos no tienen 
una actuación coordinada, que pre-
cie por la uniformización de enten-
dimientos. Ni siquiera dentro del 
ministerio público tenemos eso. La 
autonomía funcional de los agentes 
del ministerio público los autoriza 
a patrocinar interpretaciones inde-
pendientes, lo que concurre para 
instalar un ambiente de instabili-
dad jurídica y - por que no decirlo 
- institucional.

Por lo tanto, es necesaria una re-
forma legislativa para garantizar 
reglas más claras y exactas sobre 
estas interpretaciones, valorizando 
principalmente el contrato, y con 
vistas a mejorar el grado de unifor-
mización de temas relevantes por 
las instancias de control.

El PMI es una forma de legitimar la 
presencia de la iniciativa privada en 
el formateo de proyectos públicos, 
permitiendo al privado que mani-
fieste su interés en hacerlo y que 
el poder público lo autorice, asegu-
rando también la participación de 
otros interesados. Si esta amplia 
participación fuera asegurada, ¿no 
habría una adecuada competitivi-
dad capaz de minorar o eliminar el 
riesgo de captura (del interés pú-
blico por el interés privado)? ¿No 
estaría errado restringir demasia-
do, con autorizaciones exclusivas, 
por ejemplo, creando así reservas 
de mercado, beneficiando grandes 
grupos financiadores, que escoge-
rían la mejor solución bajo el punto 
de vista de la financiación?

Fernando Vernalha: El problema 
del riesgo de captura no está solo 
asociado a la competitividad en el 
ámbito del PMI, sino también a la 
falta de capacitación técnica de las 
Administraciones (principalmente 
de las Administraciones municipa-
les) en evaluar y promover eleccio-
nes entre estudios y proyectos en 
el PMI. Hay una evidente ascensión 
técnica del mercado ante muchas 
Administraciones. Sin experiencia 
o estructura para proceder a esas 
evaluaciones y elecciones, ocurri-
rá una de dos situaciones: o la Ad-
ministración acabará capturada por 
el proponente, llevando a cabo un 
proyecto sin un examen y un diag-
nóstico técnico adecuados; o aca-
bará archivando el proyecto por fal-
ta de condiciones para conducirlo. 
En ambos casos, las consecuencias 
no son buenas. Una alternativa pa-
ra	atenuar	ese	déficit	de	capacita-
ción técnica de estas Administra-
ciones está en la contratación de 
consultorías y auditorías para eva-
luar técnicamente los proyectos y 
asegurar la corrección de los estu-
dios	económico-financieros	que	son	
presentados.

En cuanto a las autorizaciones ex-
clusivas, no las veo como una bue-
na alternativa para estimular el 
mercado de proyectos.  Recuérde-
se que esas autorizaciones en la 
mayoría de los casos deben venir 
acompañadas de la renuncia del 
proponente en participar de la fu-
tura licitación para la ejecución del 
proyecto. El Estado de São Pau-
lo tiene reglamentación sobre eso, 
así como el PPI. El argumento sub-
yacente a su concepción está en la 
existencia de ventajas competitivas 
que tiene el autor del proyecto en 
el ámbito de la licitación para su 
ejecución. Si eso fuera un proble-
ma, tendríamos que rever las au-
torizaciones no-exclusivas, que pre-
suponen en todos los casos la posi-
bilidad de que el autor del proyecto 
dispute la licitación. No lo veo así. 
Pienso que las ventajas competiti-
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vas – que, de hecho, existen – pue-
den ser minoradas o eliminadas en 
el ambiente de la licitación, depen-
diendo del formato y de las reglas 
que orientarán el certamen. La pro-
puesta de que se instituyan audito-
rías y consultorías para la “valida-
ción”	o	“certificación”	del	proyecto	
que surja del PMI también ayudaría   
a reducir la asimetría de informa-
ción y las ventajas competitivas del 
autor del proyecto.

En el sentido de incentivar la in-
serción de pequeñas y medianas 
empresas en las APPs, ¿cómo us-
ted ve la amenaza de las empresas 
de outsourcing, que se están es-
pecializando, principal- mente en 
subcontratación, y ahora también 
en este modelado?

Fernando Vernalha: Hay un estudio 
realizado por Gesner Oliveira, enco-
mendado por la CBIC, en el que trae 
una serie de ideas y propuestas in-
teresantes para permitir la apertu-
ra del mercado de infraestructura a 
las medianas empresas. El momen-
to es oportuno pues lo que se ave-
cina es un ciclo de APPs munici-
pales, donde tendremos un aumen-
to de escala en programas de esta 
naturaleza, con proyectos de menor 
dimensión	 técnica	 y	 económico-fi-
nanciera. La propia llegada de las 
APPs municipales, por sí sola, ya 
mejorará el acceso a este mercado, 
por la reducción de la dimensión de 
los proyectos. Pero existen otros di-
versos desafíos, que pasan por la 
necesidad de mejorar la calidad de 
garantías públicas y de condicio-
nes	 de	 financiación	 de	 proyectos.	
Las	mayores	 dificultades	 están	 en	
el	 campo	 de	 la	 financiación,	 que,	
a su vez, depende de la disponibi-
lidad de garantías públicas adecua-
das para los proyectos. Con el obje-
tivo de mejorar las condiciones pa-
ra	la	financiación	de	proyectos	pa-
ra las medianas empresas, pienso 
que tendremos que: mejorar la cali-
dad de los proyectos, con matrices 

de riesgos bien equilibradas; redu-
cir el nivel de concentración de in-
versiones en el proyecto, diluyéndo-
los tanto como sea posible a lo lar-
go del plazo del contrato; conferir 
mayor seguridad jurídica para cier-
tas estructuras de garantías, como 
la reserva de liquidez de recursos 
oriundos de transferencias federa-
les a estados y municipios, como el 
FPE o el FPM; crear nuevos instru-
mentos	 de	 financiamiento	 y	 desa-
rrollar mejor las obligaciones incen-
tivadas, etc.

Percibimos un ambiente de inse-
guridad jurídica en la evaluación 
de los proyectos en el ámbito de las 
PMIs. Esta inseguridad tiene que ver 
con la ausencia de criterios claros y 
poco transparentes y con la compo-
sición de las comisiones evaluado-
ras. ¿Cuál es su visión sobre eso?

Fernando Vernalha: Es necesario 
que quede claro, en primer lugar, 
que la evaluación técnica de pro-
yectos envuelva casi siempre eva-
luaciones subjetivas, pues es una 
cuestión que envuelve discreciona-
lidad técnica. Es muy difícil traducir 
esa evaluación de proyectos en cri-
terios objetivos de análisis. Por otro 
lado, concuerdo plenamente con el 
hecho de que las administraciones 
públicas no tienen la capacidad de 
hacer estas evaluaciones, lo que 
es	otro	problema.	Vuelvo	a	afirmar	
que necesitamos instituir consulto-
ría y auditoría independientes para 
“validar”	o	“certificar”	los	estudios	
y proyectos que son entregados en 
el PMI. Eso ya reduciría la insegu-
ridad	o	la	desconfianza	en	relación	
a la calidad de los estudios y a la 
coherencia de los números presen-
tados a las Administraciones. Pero 
la instalación de consejos mixtos de 
evaluación también podría ser una 
solución complementaria, apta a 
contribuir para la transparencia y el 
control sobre las evaluaciones de-
mandadas en los PMIs.
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Capacitación 1 Evolución de las APPs en el Reino Unido, 
contexto Brasileño y sugestiones dirigidas 

a la participación de pequeñas y medianas 
empresas en el mercado de APPs

Carlos Nascimento
Director de la LSE ( London School 
of Economics) Enterprise UK en 
Brasil

La London School of Economics, 
con sede en Londres, en el Reino 
Unido, es considerada la principal 
universidad especializada en cien-
cias sociales del mundo, que cuenta 
con una buena experiencia en aná-
lisis de Asociaciones Público-Priva-
das. La institución viene realizan-
do proyectos de apoyo a los gobier-
nos de la región nordeste de Brasil 
desde 2012, a ejemplo de entrena-
mientos, asociaciones, eventos, se-
minarios, workshops, inclusive con 
el gobierno del Estado de Bahia, 
que ya es socio de la LSE hace mu-
cho tiempo.

Al	 final	 de	 la	 década	 de	 los	 80	 e	
inicio de los años 90, el Reino Uni-
do enfrentaba un escenario de falta 
de inversiones en mantenimiento y 
operaciones a  largo plazo en la in-
fraestructura existente y principal-
mente en nuevas obras, sobre todo 
en infraestructura social (escuelas, 

hospitales, vivienda social, prisiones, 
y otros equipamientos públicos).

Y había una restricción presupues-
taria del Estado para hacer nuevas 
inversiones, debido al nivel de en-
deudamiento público tan grande.

Se	 sumaba	 a	 este	 contexto	 la	 efi-
ciencia muy limitada en las obras 
públicas, con mucho atraso en la 
entrega de las obras y con presu-
puestos superados. El Guy´s Hos-
pital, en Londres, por ejemplo, 
fue presupuestado en 36 millones 
de libras y concluido con £124 
millones.

¿Cuál fue la reacción del gobier-
no británico ante esa situación? En 
1992 fue creado el Project Finance 
Iniciative (PFI), con el objetivo de 
involucrar al  sector privado en el 
diseño,	construcción,	financiamien-
to, y operación de la infraestructura 
pública. La intención era entregar 

DO DINHEIRO AOS RESULTADOS 

Dinheiro Insumos Produtos Resultados 

Organização 

Economia 
(Insumos÷Dinheiro) 

Eficiência 
(Produtos÷Insumos) 

Eficácia 
(Resultados÷Produtos) 

Fonte: Ellis and Mitchell (2002: 128) 

Outras influências 
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activos de alta calidad y buen man-
tenimiento, que ofreciesen Value for 
Money para el contribuyente britá-
nico, envolviendo al sector privado, 
acreditando que las empresas po-
drían traer ventajas, agregar valor, 
innovación	y	eficiencia,	en	la	pres-
tación de servicios públicos, por 
medio de proyectos de infraestruc-
tura pública.

Value for Money es un concepto 
central	para	entender	 la	 justificati-
va para que se usen las APPs como 
mecanismo para la contratación de 
proyectos de infraestructura.

Para contratar por APP, el gobier-
no	 necesita	 justificar	 el	 Value for 
Money: ¿por qué está optando por 
APP en detrimento de otra forma 
de contratación, por ejemplo, por la 
Ley	8666?	Es	 importante	 apuntar	
cuánto el estado puede rendir me-
jor	al	mezclar	economía,	eficiencia	
y	eficacia.	De	acuerdo	con	el	Natio-
nal	Audit	Office,	 el	NAO,	 (que	 se-
ría como el Tribunal de Cuentas del 
Reino Unido), para alcanzar el Va-
lue for Money  es necesario maximi-
zar	economía,	eficiencia	y		eficacia.

PFI (o APPs) en el Reino Unido

Más	de	730	proyectos	contratados,	
totalizando 55 billones de libras, 
aproximadamente	275	billones	de	
reales. Las APPs, la PFI en el Rei-
no Unido, representan aproximada-

mente	un	11%	de	 la	 inversión	 en	
infraestructura pública, pero en tor-
no	del	 85%	de	 las	 inversiones	 en	
esta área son hechos con alguna 
forma	de	financiamiento	o	de	par-
ticipación privada. Las empresas 
tiran mucho de las inversiones de 
energía, comunicaciones y agua.

La PFI es uno de los instrumentos 
que	responde	por	más	del	10%	del	
total de las inversiones públicas. 
No es el mayor, pero es un instru-
mento bastante importante y que 
se hizo muy popular. Y estos pro-
yectos	de	APP	son	significativos	en	
diversos sectores de la economía 
británica, principalmente en trans-
portes, salud y educación. Actual-
mente el Reino Unido ejerce un li-
derazgo cuando se habla de APP, y 
está considerado como la principal 
experiencia usando esta forma de 
contratación.

Puntos fuertes del modelo de 
PFI británico

• Agregó las habilidades del sector 
privado: gestión de proyectos, ges-
tión de riesgos e innovación.

• Equipamientos públicos entrega-
dos con calidad alta.

• Resultados generalmente satis-
factorios: proyectos entregados 
dentro del tiempo y presupuesto 
contratados.

UMA OUTRA FORMA DE ENXERGAR ISTO 

Value for Money – VfM (Vantagem Monetária) 
 

=  
 

(Insumos ÷ $) x (Produtos ÷ Insumos) x (Resultados ÷ Produtos) 
 

=  
 

Resultados ÷ $ 
 

 
De acordo com o National Audit Office (NAO) do Reino Unido, para se alcançar 
Value for Money é necessário maximizar economia, eficiência e eficácia. Há 
diferentes metodologias para se mensurar VfM. 

“Value for Money es un 

concepto central para 

entender la justificativa 

para usar las APPs como 

mecanismo para la 

contratación de proyectos 

de infraestructura.



24

DISTRIBUIÇÃO DE PROJETOS POR VALOR 

Fonte: Base de projetos PUK, via Javier Encinas 

DISTRIBUIÇÃO DE PROJETOS POR QUANTIDADE 

Fonte: Base de projetos PUK, via Javier Encinas 
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• Activos son mantenidos en alto es-
tándar a lo largo de su ciclo de vida.

• Usuarios generalmente 
satisfechos.

•	Más	del	90%	de	los	jefes	de	pro-
yectos	en	el	sector	público	afirman	
que el PFI cumple con los requisi-
tos acordados.

• Mecanismos de incentivos pa-
ra el sector privado normalmente 
funcionan.

Puntos débiles

• Licitaciones lentas y caras.

•	Contratos	ni	siempre	flexibles	–	
dificultando	alteraciones	a	lo	largo	
del ciclo de vida del proyecto.

•	Transparencia	insuficiente	para	
identificar	los	pasivos	financieros	
futuros traídos por las PFI.

• Sector privado con ganancias 
embutidas en los proyectos de for-
ma no transparente.

• Riesgos indebidos transferidos 
para el sector público, aumentan-

do la prima de riesgo.

Evolución del modelo británico

• A partir de los errores y aciertos, 
el Gobierno Británico viene per-
feccionando constantemente su 
modelo.

• En 2012, creó el Modelo PF2 
(Private Finance 2)

Principales mudanzas:

• Gobierno Británico puede entrar 
con Equity y participar de fondos 
privados (tiene retorno sobre su in-
versión, aumenta la proporción pa-
ra	70:30	y	mejora	la	colaboración	
entre público y privado).

• Participación pública puede ayu-
dar	a	obtener	financiamiento	junto	
a inversores institucionales.

• Limitación de los servicios ope-
racionales a apenas servicios de 
mantenimiento.

•	Verificación	regular	de	calidad	de	
los servicios.

• Busca más transparencia en los 

Evolución de las APPs en el Reino Unido, contexto Brasileño y sugestiones dirigidas a 
la participación de pequeñas y medianas empresas en el mercado de APPs

CONTRATOS ASSINADOS POR SETOR 

 87 contratos de PPP 
assinados até março/2016 

 PPPs em Resíduos Sólidos 
(21%), Saneamento (20%) 
e Saúde (12%) tem se 
destacado 

Fonte: Material de Leitura do Seminário Boas Práticas de PPP. Radar PPP (Março/2016). 
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valores invertidos y pasivos futuros.

• Licitaciones más rápidas y menos 
costosas (centralización, estandari-
zación, capacitación para escoger 
al	vencedor	en	18	meses).

El Contexto de las APPs  
en Brasil

• ¿Cuáles son las semejanzas de 
la actual realidad brasileña en el 
contexto en el que los británicos 
crearon el PFI?

• Brasil tiene un gap gigante de in-
fraestructura económica y social.

• La infraestructura existente es li-
mitada y mal conservada.

• Baja capacidad estatal de inver-
sión en infraestructura.

• Restricciones presupuestarias y 
endeudamiento creciente en todos 
los niveles de la Federación.

• Estados y Municipios en situa-
ción	fiscal	fragilísima.

•	Pero	aún	así	las	APPs	están	flo-
reciendo en Brasil – y ahora tal vez 
sean la única alternativa para mu-
chos entes públicos.

Lecciones aprendidas y 
desafíos para el modelo 
brasileño de APPs

• El momento es propicio para el 
perfeccionamiento y consolidación 
de	las	APPs	en	Brasil	(ajuste	fiscal	
y demanda social por mejores ser-
vicios públicos).

• Las APPs no son una panacea 
pero la evidencia es generalmente 
favorable (vide Reino Unido).

• Ni todo es una cuestión de cos-
to: la evidencia internacional prós-
pera muestra que ni siempre lo 
más barato es lo que trae mejores 
resultados a largo plazo.

•	Muchos	desafíos:	políticos,	fis-	
cales, regulatorios, control externo, 
organizacionales y humanos.

• Alto índice de mortalidad de los 
PMIs	(en	torno	del	85%).

• Necesidad de perfeccionar las 
capacidades institucionales de los 
gobiernos y sector privado.

• Esencial apoyar a los gobiernos en 
la construcción de sus capacidades 
y	en	el	financiamiento	para	contratar	
estructuración de proyectos.

• Es fundamental incentivar inicia-
tivas que promuevan el intercam-
bio de experiencias prácticas entre 
los gestores pú- blicos, líderes polí-
ticos y empresarios.

• Gobiernos deben perder el mie-
do	y	cualificar	la	interacción	con	el	
sector privado.

• Creación de manuales y proce-
dimientos nacionales para apoyar 
Estados y Municipios en sus pro-
yectos de APPs (Reino Unido).

¿Podría haber un mejor momento pa-
ra las pequeñas y medianas em- pre-
sas, en el caso de que las de cons-
trucción, entrasen en este mercado? 
Este sin duda es el mejor momento. 
Existe un problema serio coyuntural, 
que es la crisis económica y política, 
y las grandes están debilitadas, con 
dificultad	enorme	de	contraer	nuevos	
proyectos. Este escenario abre un 
abanico de oportunidades.

Sugestiones para quien quiere 
entrar en este mercado

Infórmense. Actualmente existen mu-
chas informaciones sobre APPs, Con-
cesiones y oportunidades de negocio 
en este sector.

Capacítense, eso es fundamental. 
Si usted es propietario de una em 
presa y no tiene tiempo para ver 
directamente los aspectos de una 
APP, establezca a alguien de su 
equipo. Esa persona necesita es- 
tar capacitada realmente para en- 
tender todas las fases del proyecto 
de APP para poder hacer de ello un 
buen negocio.

Gobiernos deben perder 

el miedo y cualificar la 

interacción con el sector

privado.”
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Evolución de las APPs en el Reino Unido, contexto Brasileño y sugestiones dirigidas a 
la participación de pequeñas y medianas empresas en el mercado de APPs

Formen consorcios entre sí. Desa- 
rrollarse conjuntamente para acele- 
rar la curva de aprendizaje y redu-
cir los costos de entrada, principal-
mente en los PMIs, que exigen alta 
inversión. Al constituirse en con-
sorcio es posible reducir el costo 
de entrada, compartir los riesgos, 
y ayuda a viabilizar recursos para 
proyectos que serían difíciles de en-
trar aisladamente.

Hagan asociaciones con empresas ex-
tranjeras. Hay muchas empresas de 
fuera queriendo entrar en el merca-
do brasileño, que cuentan con buenas 
prácticas. Tener un socio extranjero es 
algo	bien	visto	por	los	financiadores,	lo	
que puede facilitar también en la cap-
tación de recursos para los proyectos.

Infraestructura social puede ser el  
mejor atajo para entrar en acción. 
Entrar en APPs de hospital, de es-
tructuras para educación, vivienda 
social, que son áreas que van a cre-
cer mucho, son grandes oportunida-
des de proyectos que salen más rápi-
do, y que tienen un valor menor.

Sávio Andrade - LB ingeniería: ¿Có-
mo es la estructuración del fondo 
garantizador allá en Londres? Por-
que aquí el empresariado tiene re-
celo de entrar en algunos empren-
dimientos en función incluso del 
fondo garantizador.

Carlos Nascimento – London School 
of Economics: En el Reino Unido 
fue creado un esquema de garan-
tías, pero eso no es una cosa que 
pesa demasiado, porque hay otros 
mecanismos institucionales que 
aseguran el pagamento por el po-
der público, los proyectos son bien 
hechos y existe una cultura de con-
fianza,	o	sea,	es	totalmente	diferen-
te a los empresarios que viven en 

“Infraestructura social 

puede ser el mejor atajo 

para entrar en acción. Entrar 

en APPs de hospital, de 

estructuras para educación, 

vivienda social, que son 

áreas que van a crecer 

mucho, son grandes 

oportunidades de proyectos 

que salen más rápido, y que 

tienen un valor menor.

Brasil. Este es sin duda uno de los 
grandes obstáculos para que el sec-
tor privado entre en juego.

Se han usado bastante aquí los fon-
dos de participación, las transferen-
cias voluntarias de la Unión, quien 
tiene algún activo incluido, pero va 
a haber que crear nuevas formas. 
Bahia ha usado bastante las trans-
ferencias voluntarias.

Leonardo – Santa Helena Emprendi-
mientos: Usted dijo que en el Reino 
Unido estaba permitida una parti-
cipación del gobierno como socio. 
¿Cómo es que funcionó eso allá a 
lo largo de las mudanzas políticas, 
elecciones? Porque aquí ya sabe 
como es, la gente no sabe lo que 
puede suceder.

Carlos Nascimento – London School 
of Economics: Allá la gran preocu-
pación de que el gobierno entre co-
mo socio en un proyecto es si no 
podría	 existir	 un	 conflicto	 de	 inte-
reses entre quien va a tener un re-
torno	financiero,	porque	si	usted	es	
socio	va	a	tener	un	retorno	financie-
ro, y al mismo tiempo es la autori-
dad quien va a hacer la licitación. 
¿No? Entonces si usted entró en un 
proyecto y no es socio, podría ha-
ber	un	eventual	conflicto	de	intere-
ses en pasar aquel proyecto. El sec-
tor privado, sabiendo que el gobier-
no está en un proyecto y no está en 
el otro, ¿será que no va a favorecer 
a aquel proyecto en el que es socio? 
Entonces, ¿lo qué ellos querrán ha-
cer? Dejar muy clara la separación 
entre quién licita y quién está en-
trando comercialmente en los pro-
yectos. La idea del gobierno es ha-
cer con que el Equity en el proyec-
to	sea	del	30%,	no	precisa	ser	ne-
cesariamente	el	30%	del	gobierno.
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Capacitación 1

Márcio Galvão
Exsecretario Ejecutivo del Consejo 
Gestor de Asociaciones Público- 
Privadas del Distrito Federal, 
Gerente Ejecutivo de la CAIXA 
ECONÔMICA FEDERAL

Las Concesiones y APPs forman 
parte del camino para viabilizar las 
inversiones necesarias para promo-
ver el crecimiento de Brasil.

Las demandas de las administra-
ciones públicas en el área de inver-
siones, cuando siguen los trámites 
de la contratación tradicional, uti-
lizando	 la	Ley	Federal	8.666,	exi-
gen un camino largo, desde la con-
cepción del ante- proyecto, levan-
tamiento del presupuesto, contra-
tación de proyecto arquitectónico, 
estructural, estudios de suelo, sien-
do que todo debe ser licitado.

Después está el período de ejecu-
ción de las respectivas obras, que 
generalmente duran dos años, y 
cuando estas son concluidas, el go-
bierno tiene que contratar presta-
dores de servicios para operar, ha-
cer la seguridad y el mantenimien-
to, por ejemplo.

Todo este trabajo envuelve a una se-
rie de profesionales en el área de in-
geniería y arquitectura, de proyectos 
complementarios, siendo que todas 
las empresas tendrán que pasar por 
un proceso de licitación, y después el 
poder público necesita gestionar to-
dos estos suministradores.

Por medio de APP, la operacionali-
zación	es	más	simplificada.	El	go-
bierno levanta la demanda, lanza el 
PMI o una MIP, y empieza a desa-
rrollar los proyectos ya con un socio 
privado, que después puede com-
petir a la licitación. Tras la licita-
ción de la APP, la empresa vence-
dora empieza sus actividades, con 
un contrato que puede tener de 5 a 
35 años de duración.

En este caso, la ventaja para 
el poder público es:

¿Cómo vencer los obstáculos y 
avanzar en Concesiones y APPs?

• Poder distribuir los gastos en un 
plazo mucho mayor (entre 5 y 35 
años).

• Participación de apenas una em-
presa en la fase del PMI, que va a 
desarrollar los estudios.

• La empresa vencedora de la lici-
tación es la misma que construye, 
opera y mantiene la infraestructura 
(gestión de apenas 1 contrato).

Como	vencer	las	dificultades

• No tiene como salir mal si cada 
órgano del gobierno piensa y de-
sarrolla su propia APP. Es impor-
tante centralizar el análisis de pro-
yectos y estudios de modelado pa-
ra que haya estandarización de los 
procesos.

•	Definir	prioridades.	Toda	adminis-
tración cuenta con una serie de pro-
yectos que considera importante, sea 
en alumbrado público, saneamiento, 
movilidad urbana, pero es necesario 
saber cuál es más urgente. Es nece-
sario centralizar la decisión de que 
esas elecciones no corran el riesgo 
de ultrapasar el límite de las recetas 
corrientes líquidas.

•	Identificar	maneras	creativas	que	
tengan	bajo	impacto	financiero	(uti-
lización de contraprestaciones no 
pecuniarias, con uso de otros bie-
nes del estado).

• Crear un canal de interlocución 
único con el público interno y con 
el mercado, para que la adminis-
tración sea consciente de todas las 
iniciativas que están sucediendo.

Ley de APPs y Garantías

La Ley de APPs establece que las 
obligaciones pecuniarias de la ad-
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“Para vencer las dificultades, 

identificar maneras creativas 

que tengan bajo impacto 

financiero (utilización de 

contraprestaciones no 

pecuniarias, con uso de otros 

bienes del estado).

ministración pública pueden ser ga-
rantizadas mediante:

• Vinculación de recetas, observado 
lo dispuesto en el inciso IV del art. 
167	de	la	Constitución	Federal,

• Creación de fondos especiales (o 
utilización del que ya hubiera),

• Contratación de seguro-garantía 
con compañía aseguradora que no 
esté controlada por el poder público,

• Prestación de garantías por orga-
nismos internacionales o institucio-
nes	financieras	que	no	sean	con-
troladas por el poder público,

• Garantías prestadas por fondo de 
garantía, o empresa estatal creada 
para	ese	fin.

Lo qué es necesario en la 
fase pre-licitatoria

La	 Ley	 12.766,	 que	 alteró	 la	 Ley	
11.079,	vino	a	esclarecer	en	su	Ar-
tículo 4º que había y todavía hay 
muchas dudas al respecto de como 
analizar un proyecto de APP en su 
fase pre-licitatoria. La legislación 
establece que los estudios de inge-
niería,	para	definir	el	valor	de	la	in-
versión de la APP, deben tener nivel 
de detalle del anteproyecto, no ha-
biendo necesidad de proyecto bási-
co,	como	determina	la	Ley	8.666.

Lo que la ley determina:

• Los estudios de ingeniería para 
la	definición	del	valor	de	la	inver-
sión de la APP deberán tener nivel 

de detalle del anteproyecto,

• El valor de las inversiones para 
definición	del	precio	de	referencia	
para la licitación será calculado en 
base a valores de mercado, consi-
derando el costo global de obras se-
mejantes en Brasil o en el exterior.

• Valores calculados en base a siste-
mas de costos que utilicen como in-
sumo precios de mercado del sector 
específico	del	proyecto,

• Presupuesto sintético, elaborado 
por medio de metodología expedita 
o paramétrica.

Perspectivas

Estamos optimistas y percibimos 
una mudanza cultural, evidencia-
da en la media nacional, como ti-
tulares del tipo: “Gobierno quiere 
vía rápida para APPs; Ministerio de 
Hacienda prepara legislación para 
crear un consorcio de órganos pú-
blicos y apura la tramitación de al-
gunos proyectos, con implantación 
de Fast Track; APP turbinada; Blin-
daje de contratos y contratación de 
empresas de proyectos de infraes-
tructura, sin licitación.

Podemos citar también anuncio de 
gobierno que planea crear una esta-
tal, con régimen especial para con-
tratación, para cuidar de proyectos 
de infraestructura, sin tener que se-
guir	las	reglas	de	la	Ley	8666,	atri-
buyendo libertad en la contratación 
de empresas privadas de consulto-
ría, sin reglas de habilitación.
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Bruno Werneck
Socio de la oficina Mattos Filho

En base a los 23 años de actuación de 
la	oficina	Mattos	Filho,	que	representa	
empresas nacionales e internaciona-
les, públicas y privadas (instituciones 
financieras,	inversores,	agencias	mul-
tilaterales, fondos de inversión, fon-
dos de pensión, compañías de seguro 
y reaseguro) en diversos sectores de 
la industria, además de organizacio-
nes	sin	fines	lucrativos,	presento	aba-
jo una visión jurídica sobre Concesio-
nes y APPs.

Hago una crítica a la interpretación y 
la aplicación del Derecho en esta área 
de asociaciones, donde ha ocurrido 
exceso de “riesgos jurídicos”. Cito a 
interpretación, por ejemplo, de que el 
valor de R$ 20 millones no va a tener 
en consideración la contraprestación y 
sí el tamaño del CAPEX. Resalto que 
el precio del contratado es lo que se 
paga por él. Pero es necesario sentido 
común en la aplicación de la ley.

La forma de contratación adoptada 
por el poder público debe seguir los 
mismos moldes utilizados por la ini-
ciativa privada al hacer tres presu-
puestos, la empresa recibe valores 
distintos y va a optar por la mejor pro-
puesta, considerando precio y compe-
tencia del prestador de ser- vicio, visto 
que el menor precio no es sinónimo 
de calidad del servicio. Infelizmente, 
el poder público brasileño, con algu-
nas felices excepciones, contrata úni-
ca y exclusivamente en base al precio.

La APP de la Línea 6 del Metro de 
São Paulo y del alumbrado público de 
la ciudad, por ejemplo, tuvieron como 
criterio de selección la cuestión pre-
cio. Pero para que la administración 
contrate como el privado lo hace, ¿es 
necesario mudar la ley?

No. La Ley de Licitaciones ya estab-
lece técnica y precio como una forma 

Cuestiones jurídicas inherentes a los 
procesos de Concesiones y APPs

de contratación, basta aplicar la ley y 
trabajar en la aculturación de los órga-
nos de control.

Sobre la cuestión de los incenti-
vos económicos, destaco que la Ley 
8.666,	 en	 varias	modalidades,	 crea	
un incentivo para que el contratado 
sea	 ineficiente.	 Si	 el	 poder	 público	
contrata una empresa para hacer un 
dragado, por ejemplo, y después de 
un período de trabajo ocurre un des-
moronamiento, es bueno para la em-
presa, que tendrá que ser con- tratada 
nuevamente. Entonces los incentivos 
de	la	Ley	8.666	son	pésimos.

La gran ventaja del modelado de la 
APP es trabajar con contratos a lar-
go plazo y con mecanismos de remu-
neración vinculados al resultado, in-
centivando a la empresa vencedora 
a invertir en tecnologías para generar 
mayor	eficiencia.

Cuando iniciaron las APPs en Brasil, 
el foco quedó exclusivamente enci-
ma de las nuevas obras y construc-
ciones, que son bienvenidas, pero fue-
ron dejadas de lado las aplicaciones 
de APPs en las áreas de operación y 
mantenimiento.

El País podría tener más asociaciones 
entre el sector público y la iniciativa 
privada para promover el manteni-
miento de carreteras, en contratos a 
largo plazo, 20 o 30 años. La misma 
idea sirve para el área educacional y 
de la salud, pues existe un campo in-
menso para APPs destinadas a la ges-
tión de escuelas y hospitales.

Otro factor es que la aplicación del lí-
mite	del	5%	de	la	Receta	Corriente	Lí-
quida debería ser aplicada apenas pa-
ra nuevos gastos. Si el poder público 
ya gasta recursos con iluminación, en 
vez	de	licitar	por	la	8.666,	lo	ideal	es	
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hacer una APP, que irá a costar me-
nos, y no tiene sentido que sea encua-
drada en ese límite. En este caso, de-
fiendo	la	mudanza	en	la	ley	para	dejar	
esta cuestión más clara.

Garantías por el poder público

Aunque sea una solución inteligente 
y estratégica para las administracio-
nes públicas, las Concesiones y APPs 
hoy están siendo buscadas por mu-
chos gobernantes, por haber perdido 
la capacidad de invertir, y necesitar 
dar continuidad a los proyectos deter-
minantes para el desarrollo de las ciu-
dades, estados y País.

Si el poder público no tiene recursos, 
¿cómo puede ofrecer garantías? Brasil 
dispone de mecanismos consolidados 
para atribuir garantías, a ejemplo del 
FPM (Fondo de Participación de los 
Municipios) y FPE (Fondo de Partici-
pación de los Estados).

El gobierno federal también tiene en-
tregas de los estados por cuenta del 
ICMS para los municipios. Un estado 
que haya inducido APPs podría fun-
cionar como garantizador de APPs 
municipales, pues en caso de incum-

plimiento él va a honrar con aquel pa-
gamento, por medio del repase del 
ICMS que haría para el municipio. 
Entonces, el Estado no está desem-
bolsando el recurso, está solo gestio-
nando	 aquel	 flujo	 y	 garantizando	 la	
asociación municipal. Y además, la 
Unión podría hacer lo mismo en rela-
ción al FPM y al FPE.

TIR

Nadie va a invertir en un proyecto de 
APP, teniendo una tasa de retorno del 
7,5%	al	9,48%.	La	TIR	(Tasa	Interna	
de Retorno) de Concesión y de APP es 
más alta de lo que el gobierno paga.

¿Por qué las PMIs?

A pesar de que ni todo PMI se concre-
tiza en un proyecto, este instrumento 
es necesario para viabilizar la APP.

Yo apuesto que una APP mal hecha, 
mal conducida, con mal resultado, es 
aún mejor que un proceso licitatorio 
vía	Ley	8666	exitoso.	Un	contrato	a	
largo plazo que va a permitir la inicia-
tiva	privada	a	invertir	en	eficiencia	y	
tener remuneración por el resultado, 
es mucho mejor que el modelo adop-
tado	por	la	8666.

“Aunque sea una solución 

inteligente y estratégica 

para las administraciones 

públicas, las Concesiones

y APPs hoy están siendo 

buscadas por muchos 

gobernantes, por haber 

perdido la capacidad de 

invertir, y necesitar dar 

continuidad a los proyectos 

determinantes para el 

desarrollo de las ciudades, 

estados y País.
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Fernando Camacho
Jefe de Departamento en el área 
de Estructuración de Proyectos 
del BNDES

El mercado brasileño de estructu-
ración de proyectos, comparado a 
la experiencia internacional de paí-
ses en desarrollo, todavía es tímida 
en	 relación	 a	 la	 definición	 de	 una	
estructuración de proyectos, que es 
una	actividad	muy	compleja.	El	flu-
jo de cualquier proyecto de infraes-
tructura	 empieza	 con	 la	 planifica-
ción del Poder Público y la identi-
ficación	de	los	proyectos	considera-
dos prioritarios.

A partir de aquí, se tiene la prepara-
ción del proyecto y el procedimien-
to licitatorio. Los productos origina-
dos por estas dos actividades son 
esenciales. Se debe considerar que 
una convocatoria de subasta, si 
fuera bien realizada va a traer una 
competición buena en el certamen, 
o sea, tendrá éxito. Y además, es 
preciso que un buen contrato de 
Concesión en APP, con los riesgos 
asignados	de	forma	eficiente,	tenga	
reglas contractuales claras.

Cuando se habla de estudios para 
el procedimiento licitatorio, se es-
tá hablando de estudios amplios 
y extensos que envuelven varias 
áreas: demanda, ingeniería, me-
dio ambiente y jurídica (que van a 
subsidiar las reglas de contratos en 
convocatoria).

Lo que la gente puede ver es que la 
parte de estructuración del proyec-
to es sí una actividad compleja. Por 
eso, no solo aquí en Brasil como en 
los diversos lugares en el mundo, 
representa un cuello de botella para 
inversiones en infraestructura.

Experiencia internacional en 
estructuración de proyectos

Para contextualizar su explanación, 
Camacho consideró la experien-

Cómo mejorar la estructuración de 
proyectos para desbloquear el cuello de 

botella en infraestructura 
cia internacional de estructuración 
de proyectos, un análisis de los si-
guientes países: Australia, Nueva 
Zelandia, Unión Europea, Reino 
Unido, y Canadá.

• El principal instrumento para la 
estructura de APPs en los países re-
ferencia es el modelo de Solicites 
Proposals, donde el gobierno iden-
tifica	 y	 prepara	 el	 proyecto,	 con-
tando con el apoyo de consultores 
externos.

• En algunos países hay provisiones 
legales que impiden la adopción 
de PMIs (Unsolicited Proposals). 
Otros consideran los PMIs como ex-
cepciones y permiten su adopción 
apenas bajo circunstancias muy es-
pecíficas	 (innovación	y	derechos	a	
la propiedad intelectual).

En resumen, en esos países bási-
camente lo que se ve son proyec-
tos preparados por el Poder Públi-
co con el apoyo de consultorías in-
dependientes. Por otro lado, en los 
países en desarrollo el comporta-
miento es un poco diferente. Iden-
tificamos	una	utilización	muy	gran-
de de PMIs, y más recientemente el 
surgimiento de facilities de las es-
tructuradoras del proyecto.

Dos puntos fueron 
fundamentales en 
comparación con los países 
en desarrollo con Brasil:

• Los resultados allá afuera han si-
do muy malos. Entonces, de todos 
los PMIs iniciados en el exterior, 
apenas	el	4%	llegaron	a	la	fase	de	
firma	del	contrato.	Una	tasa	de	éxi-
to aparentemente muy baja.

• El problema de los países es simi-
lar al de Brasil: existe una ausencia 
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de buenos proyectos de infraestruc-
tura, lo que representa un cuello de 
botella para inversiones. Y los PMIs 
no han mostrado una solución para 
este problema.

El representante del BNDES dice 
que este cuello de botella fue cru-
cial para el surgimiento de las fa-
cilities. Son varias iniciativas, de 
bancos multilaterales y bancos de 
desarrollo, cuyos insumos impor-
tantes son expertise técnica y fun-
ding. Él argumenta que el nuevo 
método se volvió tendencia y ya fue 
visto en el Banco de Desarrollo de 
Asia, de África, y en un Banco de 
Desarrollo del Este-Europeo.

La actividad tradicional del BNDES 
siempre	fue	la	parte	del	financiamien-
to,	pero,	a	partir	de	2007	pasamos	a	
actuar	también	en	la	fase	de	planifi-
cación y estructuración de proyectos.

En	 la	 fase	de	planificación	 el	BN-
DES posee el FEP (Fondo de Es-
tructuración de Proyectos), que uti-
liza una parcela de los lucros del 
banco	 para	 financiar	 estudios.	 La	
estructuración de proyectos del 
BNDES ocurre con las asociaciones 
del IFC, BID y EBP.

Proyectos sancionados por el 
BNDES

La cartera del Banco en conjun-
to con el EBP y el IFC suma 43 
proyectos, siendo 24 concluidos 
con	una	tasa	de	éxito	del	75%,	lo	
que	 clasificó	 como	 relativamente	
alta, comparándola con otros luga-
res del mundo. La estimativa de in-
versiones en términos de proyectos 
es	de	R$	67	mil	millones.

Entre los proyectos concluidos, es-

tán: todo el programa de aeropuer-
tos que fue hecho por la EBP y por 
el BNDES, estructurado por ese 
equipo; la tercera etapa de carre-
teras, y además, proyectos impor-
tantes de saneamiento. Uno de los 
destaques está en el área da salud 
con el Hospital del Subúrbio (BA), 
que fue la primera APP que envol-
vió servicios médicos también y hoy 
es un caso de éxito a nivel mundial.

Consideraciones sobre PMIs 
en Brasil

A partir de 2010, varios entes pú-
blicos, al nivel del gobierno estatal 
y municipal, lanzaron y publicaron 
Decretos, a partir de ahí el número 
de PMIs aumentó mucho, surgien-
do una “solución mágica” para es-
tructurar proyectos.

Sin embargo, la tasa de éxito apa-
rentemente no ha sido muy satis-
factoria. De todos los PMIs lanza-
dos,	 la	 tasa	de	contratos	firmados	
es	de	apenas	un	18%.

El modelo brasileño, comparado con 
otros modelos de PMI en países en 
desarrollo, precia por la competición 
en la etapa de preparación de proyec-
tos. Los gobiernos autorizan a varias 
empresas a hacer los estudios al mis-
mo tiempo, por cuenta y riesgo. Eso, 
en nuestra visión, puede estar trayen-
do costos de transacción desnecesa-
rios para el proceso, porque lo más 
importante es no tener condición en 
la etapa de preparación de proyectos, 
y sí en el certamen que va a licitar el 
proyecto de concesión de APP.

De esta forma, lo que acaba sucedien-
do es que los gobiernos tienen que ha-
cer nuevamente los estudios para es-
coger el que les parece más adecua-

do y con eso, hay una duplicación de 
gastos y un aumento en el tiempo del 
proceso.

¿Cuál sería la solución para 
ajustar el modelo actual y 
desbloquear el cuello de 
botella en infraestructura?

• Tener un modelo de PMI en el que 
solamente una empresa está autori-
zada para hacer los estudios. La em-
presa tendría que ser independiente, 
o sea, no podría tener interés en la 
futura licitación. Esta segunda medi-
da ya está prevista en el Decreto Fe-
deral que salió este año, y este mo-
delo completo también está previsto 
en la nueva reglamentación que São 
Paulo lanzó en 2015.

• Es esencial que los gobiernos ten-
gan capacitación interna, cualquiera 
que sea el modelo escogido para es-
tructurar los proyectos.

• Perfeccionar mecanismos que po-
sibiliten el apoyo de consultorías in-
dependientes, ya sea por la reforma 
8666,	 o	 por	 el	 perfeccionamiento	
de los modelos existentes de PMI.

• Crear y fortalecer facilities. Este 
mercado es arriesgado para consul-
tores independientes.

Con un ajuste en el modelo de PMI 
la gente puede realmente crear un 
ambiente en el que existan más es-
tructuradores de proyecto. Creemos 
que, de esta forma, Brasil conse-
guirá tener mayores proyectos, el 
gobierno va a conseguir tener real-
mente	 un	 grupo	 de	 confianza	 du-
rante el proceso, y va a conseguir 
desbloquear inversiones en varios 
sectores.
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Paulo Costa
Director de operaciones de la 
Desenbahia 

La Agencia de Fomento del Estado 
de Bahia (Desenbahia) fue creada 
para impulsar el crecimiento econó-
mico	e	identificar	las	demandas	lo-
cales. Su enfoque está fuertemente 
dirigido	al	financiamiento	de	las	mi-
cro, pequeñas y medianas empre-
sas, y al microcrédito.

No es algo nuevo que el crédito en 
Brasil aún es escaso y caro, tornan-
do prácticamente imposible al pe-
queño empresario y al micro-em-
prendedor el acceso a las líneas 
del	mercado	financiero	 tradicional.	
Contribuir para llenar ese vacío en 
el estado, con crédito productivo a 
costos accesibles para quien más 
lo necesita, es lo que se propone la 
Desenbahia.

En el ámbito de las Concesiones y 
APPs,	la	Agencia	fue	la	financiado-
ra de la Concesionaria Bahia Norte 
(junto al Banco del Nordeste), de la 
Arena Fonte Nova (junto al Banco 
del Nordeste y el Santander) ade-
más del Hospital del Subúrbio. Es-
tá en trámite y posiblemente será la 
institución	 financiadora	 del	 Hospi-
tal Couto Maia.

La Agencia también forma parte del 
mecanismo de pagamento de APP, 
siendo el agente que queda entre la 
Secretaría de Hacienda y el Banco 
de Brasil, que es quien recibe los 
recursos del Fondo de Participación 
de los Estados, destinado al paga-
mento de asociaciones con la ini-
ciativa privada.

Desenbahia y las APPs

Después	de	que	la	SPE	firma	el	con-
trato de APP o Concesión empieza 
una nueva etapa en el proceso, que 
es	 el	 financiamiento	 del	 proyecto.	
Dependiendo de la complejidad del 

contrato, esta estructuración pue-
de demorar hasta más de un año. 
La Arena Fonte Nova por ejemplo 
tardó un año y medio para que la 
estructuración	financiera	entre	De-
senbahia, el BNB, el Santander y el 
BNDES fuese concluida.

La	 estructuración	 financiera	 es	 al-
go	complejo,	aun	teniendo	la	figu-
ra de un advisor, pues es necesario 
rever todos los cálculos que fueron 
hechos por este consultor o espe-
cialista de la concesión.

¿Por qué esto es necesario? Porque 
las garantías del proyecto en la 
modalidad	 de	 project	 finance	 son	
el propio proyecto, por lo tanto es 
preciso	 que	 el	 financiador	 tenga	
bastante seguridad en lo que está 
financiando.

Además de esta cuestión interna 
del banco, la espera enfrenta al-
gunas	 dificultades	 de	 empezar	 la	
obra, debido a los permisos, de las 
licencias y de las ARTs. Dependien-
do	de	la	especificidad	del	proceso,	
como trabajar con algo radioactivo 
por ejemplo, es necesaria la licen-
cia del Ministerio del Ejército y esas 
etapas son normalmente muy len-
tas, lo que acaba atrasando el ini-
cio de las obras.

Esta morosidad perjudica el proyec-
to, visto que el plazo de la Conce-
sión se inicia cuando el contrato 
es	 firmado.	 La	 demora	 burocráti-
ca compromete los plazos y genera 
impactos	financieros.	En	estos	ca-
sos es posible buscar un préstamo 
puente, mediante la presentación 
de garantías.

Vencida	 esta	 etapa,	 con	 el	 finan-
ciamiento aprobado, se inician los 
trabajos, la obra es concluida y al 

Desenbahia: foco en el crecimiento
económico del Estado
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final,	 cuando	 es	 necesario	 imple-
mentar los servicios de agua, sa-
neamiento, energía eléctrica y ban-
da ancha, que no son responsabi-
lidades del concesionario, puede 
entonces ocurrir un atraso, perju-
dicando el inicio de la operación y 
consecuentemente el comienzo de 
la remuneración.

Vencidos estos desafíos, después 
de que el concesionario empieza a 
operar, uno de los principales ries-
gos es la posibilidad de grandes 
mudanzas en la política del País. 
Cuando hay un cambio de gobier-

“La demora burocrática 

compromete los plazos y 

genera impactos financieros. 

En estos casos es posible 

buscar un préstamo puente, 

mediante la presentación de 

garantías.

no, el proyecto que antes era visto 
como un trabajo bien hecho y bien 
estructurado, pasa a ser visto con 
problemas y el nuevo gobernante 
recurre a la justicia para no pagar 
la contraprestación.

Sin contar que en Brasil los órganos 
de control buscan minuciosamente 
encontrar los defectos de los em-
prendimientos (a veces reales, pero 
a veces no, porque faltan técnicos 
habilitados para analizar todas las 
Concesiones y APPs). Cuando son 
revistos para abajo, representan un 
riesgo	enorme	para	el	financiador.
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Gestión eficiente de los recursos 
presupuestarios y servicios de calidad

Bruno Pereira
Socio de la Radar PPP

 Al implementar Concesiones y Aso-
ciaciones Público-Privadas, se 
cambia esta gestión lógica. El agen-
te	 público	 firma	 contratos	 a	 lar-
go plazo, que pueden durar déca-
das (hasta 35 años), con una em-
presa vencedora de la licitación (o 
un consorcio de empresas), que se-
rá responsable por organizar la ca-
dena de suministros, trabajando de 
forma	 eficiente	 para	 que	 la	 receta	
esperada sea, de hecho, alcanza-
da, en los términos del contrato de 
APP. En un modelo de Concesión 
Común, previsto en la Ley Federal 
8987	de	1995,	 toda	 la	 receta	del	
licitante vencedor proviene de la ta-
rifa paga por el usuario - como en 
una autopista, por ejemplo.

Concesión Común

En las APPs, que también son con-
tratos a largo plazo como la Con-
cesión Común, la receta de la con-
cesionaria viene total o parcialmen-
te del presupuesto público, vía pa-
gamentos periódicos. Actualmente, 
existen	82	contratos	de	APPs	firma-
dos en Brasil, moviendo miles de 
millones de reales en recursos pú-
blicos asignados a esos contratos. 6 
Panel 1 Experiencias en Concesio-
nes y APPs en la Región Nordeste.

Al avanzar en el campo de las Con-
cesiones y Asociaciones Público-
-Privadas, el poder público tendrá 
condiciones de gestionar con más 
eficiencia	los	recursos	públicos,	be-
neficiando	 a	 la	 sociedad	 como	 un	
todo, que recibirá servicios de ca-
lidad en áreas importantes como 
salud, educación y seguridad. Las 
administraciones públicas suelen 

gastar la mayor parte de los recur-
sos por intermedio de contratos a 
corto plazo, teniendo como ba-
se	la	Ley	8666,	ejerciendo	un	pa-
pel de integrador de una cadena de 
suministradores.

Modelos de contrato

Pero no estamos hablando ape-
nas de contratos gigantescos, hay 
contratos con valores menores. Lo 
más importante es tener en men-
te que la APP es un vehículo para 
que el gasto público sea de calidad. 
En el Nordeste hay programas de 
APPs consolidados, como Bahia, 
Pernambuco, Ceará y Alagoas, que 
cuentan	 con	 contratos	 firmados	 y	
proyectos en fase de estudios de 
viabilidad.

Hay otros que pretenden tener ac-
tuación más fuerte con APPs, como 
Piauí, Rio Grande do Norte, Sergi-
pe y Paraíba. Entre los proyectos en 
estudio: Camaçari estudia la APP 
para la construcción de un centro 
comercial; Rio Grande do Norte 
pretende estructurar un proyecto en 
el área de la salud; Caxias, en Ma-
ranhão, está analizando una APP 
de alumbrado público; Feira de 
Santana está estudiando un centro 
de logística acoplado a un mercado 
al por mayor; Fortaleza la creación 
de un centro administrativo; Jaboa-
tão dos Guararapes prevé un mer-
cado público; Salvador estudia va-
rios proyectos, siendo uno de ellos 
el Museo de la Música Brasileña y 
São Luís debe empezar en breve la 
consulta pública de una APP de un 
hospital.
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Aspectos económicos y
financieros fundamentales
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2015. e expectativa de nova queda 
em 2016. 

La duda es: ¿Alcanzamos el fondo 
del pozo? La expectativa es que el 
País enfrentará una nueva recesión 
este año, escenario que debe em-
pezar	a	mejorar	en	2017,	conforme	
datos del Boletín Focus. 

Una ponderación importante: estas 
variaciones cíclicas de la economía 
no afectan tan directamente a los 
proyectos, teniendo en cuenta que 
Concesiones y APPs contemplan 
proyectos de como mínimo 5 y lle-
gan hasta 50 años. Pero es eviden-
te que quien está empezando un 
proyecto, naturalmente mira con 
cierta preocupación este comporta-
miento de la economía.

¿Cuándo la economía puede recu-
perar su ritmo de crecimiento? La 
retomada no será por el consumo, 
porque el consumo de las familias 
está disminuyendo en este período. 
Hubo una caída de la renta, un au-
mento del endeudamiento, hay un 
mayor recelo del desempleo, por lo 
tanto las personas están muy cau-
telosas en comprar y contratar nue-
vas deudas.

El sector externo es una buena noti-
cia en este momento. El alta del dó-
lar	 perjudica	 y	 dificulta	 el	 comba-
te	a	la	inflación.	Por	otro	lado,	esti-
mula las exportaciones e inhibe las 
importaciones.	El	déficit	era	de	U$	
4 billones en 2014, en 2015 saltó 
para casi 20 U$ billones en 2015, 
y	hasta	el	final	de	2016	se	estima	
llegar a U$ 40 billones.

Sin embargo, la variable clave pa-
ra dinamizar la economía brasile-
ña es la inversión. ¿Y cómo esto 
es posible? La respuesta cierta se-

Gesner Oliveira
Socio de la GO Asociados

El principal ejercicio del Seminario 
de Concesiones y Asociaciones es 
generar instrumentos para equipar 
a las empresas para una nueva fase 
que el País irá a pasar, en la cual la 
inversión privada será un protago-
nista fundamental.

Tres puntos son primordiales 
en este contexto:

• Inversión como la palabra-clave 
para salir de la recesión;

• Estimular las inversiones en in-
fraestructura y cómo que las aso-
ciaciones estimulan esa inversión;

• Fundamentos para una nueva 
cultura de asociaciones y concesio-
nes con respecto a las reglas de la 
competencia.

La Inversión en 
Infraestructura es esencial 
para salir de la crisis

Breve escenario macro-
sectorial brasileño

Un levantamiento del PIB desde 
el gobierno del presidente Fernan-
do Henrique Cardoso muestra que, 
de 1995 a 2003, la media de cre-
cimiento	de	Brasil	era	del	2,2%	al	
año. A continuación, en el manda-
to del presidente Lula subió para 
el	4%.	O	aumento	dos	preços	das	
commodities no mercado interna-
cional, a expansão do mercado in-
terno de crédito e a manutenção 
de	uma	política	fiscal	relativamen-
te austera contribuíram positiva-
mente para um período de cresci-
mento econômico para o país. En 
el gobierno actual, de la presiden-
te Dilma, hubo una desaceleración 
y	el	declive	se	confirmó:	datos	del	
IBGE apuntan un índice de caída 
del	3,8%,	en	el	último	trimestre	de	

 Aspectos económicos y 
financieros fundamentales
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grave. Este es uno de los sectores 
más atrasados en el área de in-
fraestructura, siendo que Brasil no 
tiene universalización de la red pú-
blica de agua.

La mitad de la población brasileña 
no tiene acceso al servicio de al-
cantarillado. Y menos de la mitad 
de las aguas residuales generadas 
son	 tratadas,	 lo	 que	 se	 refleja	 en	
enfermedades, epidemia, una serie 
de problemas para toda la pobla-
ción, además de que esta contami-
nación toma cuenta de toda la cos-
ta	del	País,	reflejando	negativamen-
te en el turismo y en el desarrollo 
de las regiones.

La región Norte posee un gran de-
safío en el área de saneamiento. 
El índice de recogida, por ejemplo, 

ría crear las condiciones necesarias 
para que esa inversión retome. Será 
un proceso gradual, que va parale-
lamente al encuentro con las medi-
das de austeridad. Si las medidas 
de contención de gastos públicos 
fueran inteligentes e se as formas 
de	 financiamento	 forem	 bem	 es-
truturadas, é possível criar essas 
condições.

La necesidad de un salto en 
las inversiones

La tasa de inversión en Brasil está 
en	torno	del	19%,	e	incluso	decli-
nando. Es inferior a varios países, 
inferior que la media de 26 países.

Al observar la inversión en infraes-
tructura del País se nota que la situ-
ación es incluso más grave. La regi-
ón	y	si	las	formas	de	financiamiento	
fueran bien estructuradas, es posi-
ble crear esas condiciones. 

La necesidad de un salto en las in-
versiones Norte, por ejemplo, re-
fuerza la falta que el país tiene de 
una logística mejor, vías marítimas, 
ferrovías, carreteras, puertos y ae-
ropuertos. La infraestructura es-
tá muy por debajo de lo que Brasil 
precisa para crecer. 

Brasil quedó dos décadas absoluta-
mente parado en las inversiones en 
infraestructura, lo que frena el de-
sarrollo del País. En términos de sa-
neamiento la cuestión es aún más 

Taxa de investimento no Brasil é baixa comparativamente a 
outros emergentes... 
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Região Norte tem um grande desafio em serviços de 
esgoto... 
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(datos del SNIS) es muyo bajo, in-
ferior	al	10%.	Las	pérdidas	de	agua	
en la distribución también están en 
situación agravante en todo Brasil 
y necesitan una mayor atención de 
los gobiernos, son pérdidas físicas 
y comerciales. Las pérdidas comer-
ciales envuelven sub-medición con 
parques de hidrómetros inadecua-
dos o adulterados, robo de agua, 
fugas de redes inadecuadas y/o 
muy viejas. La media de pérdidas 
en	el	país	es	del	37%.

Japón es un ejemplo a ser seguido, 
allá	apenas	el	3%	del	agua	se	desper-
dicia. Si se compara Brasil con la me-
dia del grupo de 30 países de la OC-
DE,	el	porcentaje	es	del	10	al	15%.

Existe una asociación positiva que 
demuestra que países más ricos 
tienen más cobertura de alcanta-
rillado. Sin embargo, países más 
o menos con el PIB per cápita de 
Brasil como Argentina, Uruguay, 
Chile, incluso China, tienen niveles 
de cobertura muy superiores a los 
de aquí. Brasil tiene más carga tri-
butaria que países con nuestro ni-
vel de per cápita, pero tiene mucha 
menos cobertura de alcantarillado 
que países similares en términos de 
renta. ¿Cuánto cuesta perder agua? 
Cuesta	R$	8	mil	millones	de	reales	
por año.

Correlación positiva entre 
infraestructura y crecimiento

Todos los problemas mencionados 
anteriormente	 se	 reflejan	 en	 opor-
tunidades en Concesiones y Asocia-
ciones Público-Privadas.

• Cuando sobrevuela una ciudad y 
ve el tránsito parado: hay una opor-
tunidad en movilidad urbana.

• Cuando ve todas las capitales, la 
Baia de Guanabara contaminada, el 
Rio Tietê, las grandes manchas ur-
banas	brasileñas	con	muchas	dificul-
tades de saneamiento: hay una gran 
oportunidad también en esta área. 
A partir del momento en que Bra-
sil tuviera contratos en base al des-
empeño, donde los emprendedores 
reducen las pérdidas y comparten 
la receta con los gestores públicos, 
habrá	 un	 avance	 significativo	 e	 n	
este escenario.

Apps y concesiones para 
desbloquear las inversiones

La tendencia mundial de 
asociaciones

En el estudio que la GO Asociados 
realizó	para	 la	CBIC	son	ejemplifi-
cadas algunas experiencias como 
la India, donde aumentó mucho el 
número de asociaciones; en Rei-
no Unido, que fue la cuna de es-
tas experiencias; en Australia, que 
desarrolló varias asociaciones, so-
bre todo en el área de infraestruc-
tura social.

 Estadísticas de la India 

registran 847 proyectos 

con participaciones 

privadas, siendo que el 

gobierno precisa proveer 

total cooperación en 

diferentes fases de la 

asociación, y establece 

criterios simples y 

robustos para licitación”.

Existem vários modelos de parceria com o privado... 

  Fornecimento Direto Locação de 
ativos PPP administrativa PPP patrocinada Concessão 

Quem paga Público Público Público Público e Usuário Usuário 

Financiamento Público Privado Privado Privado Privado 

Construção Público Privado Privado Privado Privado 

Operação Público Público Privado Privado Privado 

Relação com o 
Usuário Público Público Público Privado Privado 

Participação crescente do setor privado 

Subdelegação 

Pode assumir 
forma de PPP 
ou concessão 
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Estadísticas de la India registran 
847	proyectos	con	participaciones	
privadas, siendo que el gobierno 
necesita proveer total cooperación 
en diferentes fases de la asocia-
ción, y establece criterios simples y 
robustos para licitación.

Reino Unido tuvo un papel pione-
ro en la ejecución de APPs: más de 
700	proyectos	realizados.	en2004	
se inició el proyecto Building 
Schools for the Future, con cerca 
de 3.500 escuelas, favoreciendo a 
3.300.000 alumnos.

El Estado de Victoria en Australia 
sugiere que modelos institucionales 
más maduros avancen para áreas 
sociales, hospitales, prisiones, ca-
rreteras, centros de pesquisas, es-
cuelas y saneamiento.

Escenario brasileño en APPs 
y concesiones

Las asociaciones con el sector 
privado pueden asumir diversas 
formas:

• Prestación de servicio y perfor-
mance (mejoría operacional, capa-
citación de personas, tecnología, 
entre otros);

• Concesiones clásicas;

• Concesiones administrativas y 
patrocinadas o APPs;

• Activos de arrendamiento;

• Sociedades de Propósito Especí-
fico	(SPEs).

Los modelos también divergen bas-
tante. Es posible tener el suministro 
directo por el sector público, don-
de el público hace, el sector público 
paga,	financia	y	construye.

En el momento de gran contención 
fiscal,	 que	 Brasil	 está	 viviendo,	
donde muchos estados están con 
una	 restricción	 fiscal	 muy	 fuerte,	
es probable que sea más frecuen-
te la Concesión que otras formas de 
asociación.

Ante cada modelo, es posible citar 
algunos ejemplos.

• Concesión Común: BR-163/MT/PA

• Concesión Patrocinada: Nova Ta-
moios, operación de la Carretera 
SP099 y de los Contornos de Cara-
guatatuba y São Sebastião;

• Concesión Administrativa: presi-
dios (AM);

• Activos de arrendamiento: Sa-
besp de São José dos Campos;

• Subdelegación: Saneago – Ode-
brecht Ambiental.

El estudio de cada uno de estos ca-
sos es interesante para percibir lo 
que tiene éxito o no, desde el punto 
de vista de la seguridad de nuevos 
proyectos.

En lo que respecta a las oportuni-
dades, un área que está crecien-
do mucho es el alumbrado público. 
Existen varios casos de Asociacio-
nes Público-Privadas en alumbra-
do público, en medianas y grandes 
ciudades.

Otra área que puede abrir oportu-
nidades	 se	 refiere	 al	 problema	 de	
la basura, que precisa ser resuel-
to con urgencia. El sector priva-
do tiene condiciones de contribuir 
en este sentido y promover solu-
ciones inteligentes, por medio de 
asociaciones.

Otras áreas también poseen de- 
mandas como estacionamiento, edi-
ficios	 públicos,	 urbanización,	 par-
ques, presidios, escuelas, son varios 
ejemplos en diferentes sectores.

Apps y concesiones de la región nor-
te: lecciones aprendidas y potencia-
les para exploración

La prestación regionalizada de la 
Saneatins en Tocantins

Un modelo regional de la empresa 
Saneatins, por ejemplo, en el esta-
do de Tocantins, es interesante. La 
empresa nació de u desmembra-

Aspectos econômicos e financeiros fundamentais
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miento de la Saneago, es una em-
presa privada con actuación estatal 
(las demás empresas con cobertura 
estatal son públicas o por lo menos 
con mayoría de capital público).

En este caso entra el desarrollo de 
la agencia reguladora, en el caso 
de la ATR, en el estado de Tocan-
tins, que resalta el papel del regu-
lador para garantizar seguridad a 
la inversión. Esto viabiliza varios 
proyectos o da seguridad al inver-
sor para llevar a cabo los proyec-
tos, porque él sabe cuáles son las 
reglas del juego.

Otro ejemplo en el área de sanea-
miento es la Aegea, holding de sa-
neamiento que actúa en todo Bra-
sil llevando salud y calidad de vida 
a las comunidades en las que está 
inserida, y que ha actuado en mu-
nicipios relativamente pequeños. 
La empresa conquistó el mayor nú-
mero de contratos de saneamien-
to	en	2015	(8	de	13),	y	ha	actu-
ado en ciudades como Barcarena/
PA, Novo Progresso/PA, Buritis/
RO, Pimenta Bueno/RO y Rolim de 
Moura/RO.

APPs en Parques

Otra área en la que hay potencial 
para la participación del privado 
son los parques. Observando un 
país como Sudáfrica, por ejemplo, 
se nota que ellos han encontrado 
soluciones viables para parques, 
aprovechando al máximo el poten-
cial turístico, ofreciendo soluciones 
de conservación, creando recetas 
accesorias, lo que mejora mucho el 
flujo	de	caja	del	proyecto.

Son posibles parques de preserva-
ción con áreas mayores, parques 
urbanos, que pueden ser áreas muy 
importantes para las ciudades y pa-
ra el bienestar de los ciudadanos. 
Como es preciso mantener adecua-
damente estas áreas es necesario 
un proyecto bien estructurado, con 
viabilidad	económico-financiera.

APPs en Colegios

Un ejemplo de “casi éxito” de APPs 
en institución de enseñanza es 
el del Colegio Militar del Amazo-
nas. La escuela queda en una re-
gión histórica de la ciudad y posee 
muchas necesidades para el siste-
ma de colegio militar, y entonces 
las fuerzas armadas, el ejército, en 
particular, se empeñaron en viabi-
lizar una Asociación Público-Pri-
vada para hacer un nuevo colegio. 
Infelizmente la APP no fue ejecu-
tada porque no hubo recursos, ni 
disposición para llevar a cabo la 
planificación.

Un punto a destacar, en esta acción 
en especial, es pensar si hubo dis-
posición del sector público de usar, 
inclusive hacer aporte con inmue-
bles, el patrimonio, que muchas ve-
ces no viene siendo utilizado. Son 
maniobras que reducen el valor de 
la contraprestación.

Ejercicio del Programa de 
Inversiones en Logística (PIL)

El gobierno anunció el llamado PIL 
- Programa de   Investimento en Lo-
gística, en junio de 2015, con va-
lores de casi R$ 200 mil millones 
de reales.

La GO Asociados hizo una simula-
ción utilizando R$ 69 mil millones 
(metodología insumo-producto) re-
ver- tiendo este valor en proyectos 
de carreteras, ferrovías, aeropuer-
tos y puertos, proyectos ejecutables 
y que pueden generar un impacto 
considerable para la economía. Es-
te impacto es calculado usando los 
parámetros de la llamada matriz in-
sumo-producto, que es una matriz 
del IBGE que relaciona para cada 
sector de donde él compra.

Cuando se construye una carretera, 
se generan gastos que serán rece-
ta para varias empresas, estas em-
presas van a contratar personas y 
otras empresas, y así sucesivamen-
te, con impactos multiplicadores 
multisectoriales.

¿Lo qué esto quiere decir? El im-
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pacto sobre el PIB es de más de R$ 
200 mil millones de reales y una 
generación de empleo de más de 4 
millones de puestos de trabajo.

Existe mucho interés en inversión, 
a	pesar	de	todas	las	dificultades,	y	
la sacudida que grandes construc-
toras nacionales tomaron en fun-
ción de la Operación Lava Jato.

De este modo, también se hace ne-
cesario ampliar la participación, 
traer más empresas, garantizar que 
las empresas que tuvieron proble-
mas en la Lava Jato resuelvan estos 
obstáculos y como empresas conti-
núen su vida empresarial. Una co-
sa es punir a los responsables, otra 
cosa es dejar a la empresa traba-
jar y continuar generando empleo e 
inversión.

Tres puntos para una nueva 
cultura de asociaciones y 
concesiones
- Más recursos
- Adecuar garantías
- Desburocratizar

En el estudio realizado para la CBIC 
(ya mencionado anteriormente), fue 
hecho un levantamiento de 10 me-
didas que podrían ayudar a aumen-
tar la participación en concesiones 
y asociaciones (arriba).

Debate, comentarios y 
consideraciones	finales

¿Hay mercado para urbanización 
y reurbanización vía APP?

Gesner Oliveira - La posibilidad de 
que el sector privado realice desa-
propiaciones es algo positivo, que da 
mucha agilidad a varios proyectos. 
Pienso que proyectos de reurbaniza-
ción tienen un potencial enorme, es 
decir, las ganancias, las economías 
que usted puede generar en un pro-
yecto de reurbanización son grandes, 
si fuera algo bien diseñado sería una 
tremenda	fuente	de	recursos	y	benefi-
cios para el municipio, o para el esta-
do. Por hablar de esto, fue interesan-
te el proyecto de vivienda social en 
São Paulo, que en realidad fue una 
iniciativa estado-municipio, yo creo 
que merece un estudio bastante pro-
fundo. Al inicio generó un cierto es-
cepticismo, pero en realidad hubo un 
lote. No en la exhaustividad en que 
fue concebido al principio, pero está 
siendo implementado. Yo creo que es 
un enorme frente de expansión.

¿Cuáles son las directrices que us-
ted  les da a los dirigentes insti-
tucionales que podrían ser los pri-
meros pasos para esta nueva pa-
vimentación de asociación entre 
agente público y privado?

Aspectos econômicos e financeiros fundamentais

Gesner Oliveira: Uno de los puntos 
más importantes es establecer re-
glas claras de conducta. Nosotros 
elaboramos para la CBIC un código 
de conducta competitivo. Entonces 
llamar la atención, por ejemplo, ¿lo 
qué es prohibido por la Ley?  ¿Qué 
es un cártel? Usted no puede com-
binar precio, ni dividir mercado, no 
puede intercambiar informaciones 
sensibles con competidores. Infor-
maciones sensibles son propuestas 
comerciales, son sugestiones de 
BID, son intercambios de informa-
ciones que llevan a algún tipo de 
combinación de precio. Esto nos 
parece muy importante para ver 
una lista de lo qué no hacer.

Y una lista de lo qué hacer. ¿Se-
rá que todos los colaboradores de 
la empresa están bien informados 
acerca de estas reglas? ¿La Ley Anti-
corrupción es conocida por todos los 
colaboradores? ¿Cuál es la política 
de la empresa en relación al relacio-
namiento con gestores públicos? ¿Y 
en relación a la agenda de reunio-
nes, encuentros con gestores públi-
cos, con algún tipo de oferta de, por 
ejemplo, regalos, invitaciones para 
conferencias, cosas de este tipo? La 
Operación Lava Jato dio una alerta 
definitiva	de	que	es	necesario	contar	
con un código de conducta.

 1)Más recursos: Estimular la capta-
ción de recursos de regímenes priva-
dos de bienestar social para aplica-
ción en infraestructura.

2)Más recursos: Rediseñar las obli-
gaciones de infraestructura, permi-
tiendo la participación en el lucro de 
las SPEs.

3) Mejores Garantías: Difundir los 
mecanismos ya existentes de garan-
tías públicas y la experiencia de em-
presas garantizadoras.

4) Utilizar los Fondos de Participa-

ción de los Estados y Municipios 
(FPE y FPM) como contragarantías 
de la garantía de la unión.

5) Perfeccionar la utilización del se-
guro-garantía para desbloquear pro-
yectos de infraestructura. 

6) Estimular la competencia a par-
tir de la modularidad de los proyec-
tos. Utilizar criterios de defensa de 
la  competencia para equilibrio  en-
tre economías de escala y  ámbito de 
aplicación y menor concentración. In-
troducir el step in técnico en proyec-
tos modulados.

7)	Difundir	manuales	y	métricas	de	
evaluación para facilitar la toma de 
decisiones sobre asociaciones.

8)	Difundir	la	operatividad	de	los	
step	in	rights	con	el	fin	de	dismi-
nuir el riesgo para las agencias 
financiadores.

9) Readecuar el WACC a las condi-
ciones macroeconómicas actuales.

10) Estimular la formación de empre-
sas estructuradoras de proyectos y de 
capacitación de los municipios.
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Cómo organizarse para
emprender en Concesiones y APPs
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Letícia Queiroz
Socia-directora de la Queiroz Maluf
Sociedad de Abogados
 

¿Cómo prepararse para actuar 
en una Concesión o APP?

Capacitación 3

La idea de ampliar el rol de partici-
pación no solo de las grandes, sino 
también de las pequeñas y medianas 
empresas, en obras de infraestructu-
ra trae efectos positivos no solo pa-
ra los envueltos, sino para Brasil, al-
go alentador si consideramos el mo-
mento actual que necesita un calen-
tamiento para que podamos retomar 
el optimismo.

Las concesiones y las APPs pueden 
representar este papel por ser em-
prendimientos de gran alcance, tan 
necesarios para el desarrollo actual y 
futuro del país, y tener por objeto ne-
gocios cuya duración puede llegar a 
35 años.

Por ser proyectos complejos y de 
existencia contractual prolongada, 
demandan de las empresas organi-
zación	y	conocimientos	muy	específi-
cos, en 3 momentos del proceso de 
contratación:

•	Influencia	en	el	modelado	de	la	
Concesión o APP, ya que en Bra-
sil estas modalidades contractuales 
permiten una mayor permeabilidad 
del proceso de modelado del nego-
cio por la iniciativa privada.

• Preparación para la participación 
en la licitación.

• Celebración y ejecución del 
contrato.

La	 posibilidad	 de	 influencia	 en	 el	
modelado del negocio puede suceder 
por medio del Procedimiento de Ma-
nifestación de Interés - aunque so-
lo la mitad de los contratos con este 
modelado sean precedidos de PMI.

Además de las APPs, este proceso 
es posible también en contratos de 
concesión, visto que dispositivos le-
gales que fundamentan los PMIs es-

tán en la Ley de Concesiones (Art. 
21	de	la	Ley	8.987/1995)	y	en	una	
ley que fue dictada poco después so-
bre concesiones (Art. 31 de la Ley 
9.074/1995).

Pero ¿qué es un PMI?

En el Procedimiento de Manifesta-
ción de Interés son realizados los 
proyectos, estudios, levantamientos 
y evaluaciones (incluyendo sugestio-
nes acerca de la licitación y contra-
to) para subsidiar la administración 
pública en el análisis de viabilidad y 
plena caracterización del objeto de 
la	concesión	(Art.	18,	XV,	de	la	Ley	
8.987/95);

Estos dispositivos rompen con la lógi-
ca	de	la	Ley	Federal	8666,	que	pro-
híbe, al autor del proyecto básico, 
participar de la licitación, restricción 
que no existe ni en Concesión, ni en 
APP. En estos modelados, la empresa 
PMIsta puede participar de la com-
petencia porque el riesgo del proyec-
to es del concesionario.

Otro dispositivo importante que cons-
ta en la Ley de Concesiones es la po-
sibilidad de que todos estos estudios, 
proyectos e investigaciones necesa-
rios para la abertura de un proceso 
licitatorio, cuando utilizados por el 
poder público, puedan ser resarcidos 
por el licitante vencedor.

Aunque existan dispositivos legales 
de alcance nacional para la realiza-
ción de PMIs, se considera conve-
niente que haya decretos estatales y 
municipales para regular este proce-
dimiento, pues a medida que el go-
bierno regula esta práctica, acaba in-
centivando y tornando este proceso 
más transparente, seguro y más fácil 
de ser viabilizado. 
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I. Influência na Modelagem:  

I.I Procedimento de Manifestação de Interesse – PMI/MIP                         

Art. 31 da Lei 9.074/1995: 
 

“Nas licitações para concessão e 
permissão de serviços públicos ou uso 
de bem público, os autores ou 
responsáveis economicamente pelos 
projetos básico ou executivo podem 
participar, direta ou indiretamente, 
da licitação ou da execução de obras 
ou serviços”. (D/n) 

Art. 21 da Lei 8.987/1995: 
 

“Os estudos, investigações, 
levantamentos, projetos, obras e 
despesas ou investimentos já efetuados, 
vinculados à concessão, de utilidade 
para a licitação, realizados pelo poder 
concedente ou com a sua autorização, 
estarão à disposição dos interessados, 
devendo o vencedor da licitação 
ressarcir os dispêndios 
correspondentes, especificados no 
edital”. (D/n) 

“La experiencia revela 

que cuanto mejores 

sean los proyectos y los 

estudios, mejores serán la 

contratación y la ejecución.

Por eso es importante que 

este proceso seaprecedido 

de buenos estudios, 

buenos proyectos y buenas 

evaluaciones.

No es necesario elaborar un proyecto 
básico para la abertura de licitación 
de Concesión de APP. Lo que la ley 
exige es que existan elementos nece-
sarios para la caracterización del ob-
jeto, siendo que el proyecto a ser pre-
sentado en un PMI tenga grado de 
detalle de anteproyecto.

La experiencia revela que cuanto me-
jores sean los proyectos y los estu-
dios, mejores serán la contratación y 
la ejecución. Por eso es importante 
que este proceso sea precedido de 
buenos estudios, buenos proyectos y 
buenas evaluaciones.

La idea de la PMI también está muy 
ligada a ofertar elementos necesarios 
para que la licitación pueda ocurrir, 
pero también aquello que es típico de 
la iniciativa privada, o sea, ver nego-
cios que son viables.

El PMI puede ser un momento im-
portante para toda empresa que 
quiera organizarse para participar 
de una APP, realizando así el estudio 
previamente del objeto de la futura 
licitación.

La PMI obliga al emprendedor a ha-
cer eso. Pero aunque no participe de 
una PMI, mi indicación es siempre, 
claro, que el licitante haga sus pro-
pios estudios.

Por otra parte, las convocatorias son 

siempre muy claras en este sentido de 
que todos los estudios que son pues-
tos a disposición en la licitación tienen 
un carácter referencial, en el sentido 
de que no vinculan, ni al licitante ni al 
propio Poder Público. Así, es atribui-
da al licitante la obligación de realizar 
los propios estudios. Entonces, partici-
pando de una PMI o no, la buena or-
ganización de una empresa para em-
prender en concesiones y APPs pasa 
necesariamente por la realización de 
estos diversos estudios, proyectos, e 
investigaciones.

Contenido de los estudios de 
una PMI

Vale resaltar que estos estudios 
no son estudios propiamente sim-
ples, justamente porque son estu-
dios que tienen que dar cuenta de 
un período de tiempo de aproxima-
damente 30 años.

Estudios de demanda, de donde va 
a salir el cálculo de su CAPEX, o su 
OPEX, y los varios otros estudios ne-
cesarios para ser hechos, inclusive 
los estudios jurídicos para pensar un 
poco en el modelado y en la propia 
viabilidad del negocio.

Una característica de las Concesio-
nes y APPs, y que es diferente de los 
contratos	 regidos	 por	 la	 Ley	 8666,	
es que la responsabilidad por la ob-
tención del licenciamiento ambiental 
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Normalmente el costo 

de estos estudios para 

la realización de obras 

de infraestructura, con 

gran complejidad y 

dimensión, gira en torno 

de R$ 2 millones.”

y de la ejecución de las desapro-
piaciones suele corresponder a la 
concesionaria.

En este caso, la concesionaria tam-
bién es responsable por providenciar 
todos los proyectos necesarios para 
el licenciamiento. Es ella quien hace 
todas las evaluaciones y esta fase de 
estudios es relevante también, estu-
dio de medio ambiente, para levan-
tar un poco el pasivo y cuáles son las 
medidas que se deben adoptar.

Considerando la rigidez de la legisla-
ción sobre medio ambiente en Bra-
sil, yo diría incluso que es un estudio 
bastante relevante, que afecta al di-
seño, la viabilidad, el costo y la reali-
zación de las grandes obras.

Además de eso, otros estudios que 
suelen constar de una PMI son los 
de las desapropiaciones necesarias. 
Normalmente, el papel de la conce-
sionaria prepara los elementos del 
Decreto de Utilidad Pública, que es 
sometido al poder concedente, para, 
debido encaminamiento a la autori-
dad responsable por expedir el DUP, 
el Decreto de Utilidad Pública, y des-
pués cabe a la concesionaria promo-
ver todos los actos de ejecución nece-
sarios para aquella desapropiación.

La concesionaria queda también con 
la tarea de negociar amigablemen-
te las desapropiaciones y/o promover 
las acciones judiciales necesarias, que 
suele ser el camino más adecuado pa-
ra regularizar la situación registral de 
las desapropiaciones. Porque la idea 
aquí es que la concesionaria no solo 
tenga que hacer las desapropiaciones, 
como también entregar esos bienes 
para	 el	 poder	 público,	 al	 final	 de	 la	
concesión, debidamente legalizados.

El concesionario también asume la 
situación de desocupaciones, más 
preocupantes todavía, pues en mu-
chos casos, especialmente en carre-
teras y ferrovías donde existen mu-
chas ocupaciones irregulares en el 
carril de dominio, el estudio estima-
do de gastos necesarios frente a es-
tas situaciones es bastante complejo.

Costo de los estudios y el 
mercado de consultorías

Normalmente el costo de estos estu-
dios para realización de obras de in-
fraestructura, con gran complejidad 
y dimensión, gira en torno de R$ 2 
millones.

Para eso, la modalidad de PMI per-
mite no solo que aquel interesado 
en participar de la licitación haga los 
estudios, sino también, y desde que 
autorizado por el poder concedente 
a realizar estos estudios, que él sea 
resarcido.

Se trata, por lo tanto, de mero resar-
cimiento,	razón	por	la	cual	se	refiere	
a un mercado para empresas de con-
sultoría, y no para el propio empren-
dedor, cuyo interés está en el negocio 
ligado a la PMI.

Este resarcimiento a su vez no 
suele ser integral por varias 
razones:

• A veces la propia convocato-
ria	de	la	PMI	ya	fija	un	límite	de	
resarcimiento.

• El costo de administración central 
nunca es resarcido. Los costos con 
honorarios de abogados (abogado 
interno), por ejemplo, que necesa-
riamente trabajará analizando aque-
llos estudios y modelado jurídico pro-
puesto, no serán resarcidos una vez 
que no hay como discriminar exacta-
mente cuánto fue gastado.

• Todo el resarcimiento depende de 
la presentación de una documenta-
ción contable, que normalmente está 
especificada	 (especificaciones	 y	 ca-
racterísticas) en la convocatoria de 
la PMI.

• En general, se permite la participa-
ción del PMIsta en la licitación, pero 
sin derecho a la preferencia o exclusi-
vidad,	el	valor	del	reembolso	es	fijado	
por la comisión de evaluación, puede 
estar sujeto a límite pre-establecido 
en la convocatoria, y es pago por el 
vencedor de la licitación.
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¿Cómo prepararse para actuar en una Concesión o APP?

• Normalmente es necesaria la de-
mostración de experiencia en la ela-
boración de proyectos y estudios si-
milares, aunque sea admitida la con-
tratación de terceros o elaboración 
conjunta.

Condiciones establecidas en el 
Procedimiento de Manifestación 
de Interés – PMI/MIP

• Realización de proyectos, estudios, 
levantamientos y evaluaciones (in-
cluyendo sugestiones acerca de la li-
citación y contrato) para subsidiar la 
administración pública en el análisis 
de viabilidad y plena caracterización 
del	objeto	de	la	concesión	(Art.	18,	
XV,	de	la	Ley	8.987/95).

• Por cuenta y riesgo de los intere-
sados, con derecho al reembolso de 
los costos en el caso y en la medida 
en que sean aprovechados en futura 
licitación.

• Normalmente es necesaria la de-
mostración de experiencia en la ela-
boración de proyectos y estudios si-
milares, aunque sea admitida la con-
tratación de terceros o elaboración 
conjunta.

• En general, se permite la partici-
pación del PMIsta en la licitación, 
pero sin derecho a la preferencia o 
exclusividad

•	El	valor	del	reembolso	es	fijado	por	
la comisión de evaluación, puede es-
tar sujeto a límite pre-establecido en 
la convocatoria, y es pago por el ven-
cedor de la licitación.

Contexto internacional

Ejemplos de PMI en América Latina 
y Europa nos muestran que hay simi-
litudes con nuestra legislación, pero 
también diferencias.

En Chile y en Italia, por ejemplo, la 
empresa que participa de una PMI    
no solamente puede  participar de 
la competición, sino también tiene el 
derecho de preferencia en la futura li-
citación. Este procedimiento en Bra-
sil no es culturalmente aceptado.

Y,	finalmente,	vale	 resaltar	que	nor-
malmente las convocatorias estable-
cen que el poder público escogerá 
solamente un estudio, o sea de una 
única empresa, evitando que haya 
anteproyecto de una y modelado ju-
rídico de otra.

La idea es que sea escogido solo un 
PMista. Entonces, en este sentido, es 
un procedimiento competitivo, pero 
no tiene el carácter tan rígido y tan 
formal como en la licitación, no son 
exigidos tantos atestados ni formalis-
mo. En la práctica, la propia expe-
riencia en la ejecución ya acaba sien-
do	 aceptada	 como	 suficiente	 para	
que la empresa pueda comprobar la 
experiencia en el estudio.

Otra	forma	de	influenciar	en	el	
modelado del negocio 

Además de los PMIs, que ni siempre 
ocurren,	otra	forma	de	influenciar	en	
el modelado del negocio es por me-
dio de la participación en consultas 
públicas, que siempre ocurren en 
Concesiones y Asociaciones, confor-
me establece la Ley de las APPs.

En este proceso, el poder público re-
coge sugestiones importantes para 
incluir en la minuta de la convoca-
toria, del contrato y de los estudios.

La	influencia	en	una	consulta	públi-
ca será ciertamente mucho más pun-
tual que lo que es posible en un PMI, 
donde una empresa hace los estu-
dios y tiene, por lo tanto, toda una 
ventaja de conocimiento al respecto 
del tema.

Cómo proceder en la licitación 

La Ley de Concesiones y de APPs 
permite ampliamente la subcontrata-
ción de actividades, siendo habitual 
que, para optimizar la propuesta, 
ocurra la formación de grupos para 
participar del proceso licitatorio, co-
mo es el caso del Consorcio Planalto.

Aunque la ley hable de consorcios, 
no hay necesidad de constituir un 
consorcio formal, como establece la 
ley de las S/A.
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Normalmente las 

convocatorias permiten 

que la garantía sea 

emitida por todos los 

miembros de un consorcio 

o solo por una única 

empresa, siendo esta  una 

ventaja más para que se 

constituya un grupo.”

Las empresas pueden formar un 
grupo,	 que	 firma	 un	 compromi-
so de constitución de una SPE - 
Sociedad	 de	 Propósito	 Específico,	
normalmente una S/A, con la úni-
ca diferencia de que solo irá a ejer-
cer aquello que el contrato de Con-
cesión o de APP le permita.

Ella posee, como su propio nom-
bre	indica,	un	propósito	específico:	
nace y muere con el contrato de 
concesión y se destina a ejecutar 
solo aquellas actividades previstas 
en el contrato.

En casos de proyectos que tengan 
recetas alternativas más expresi-
vas, como, por ejemplo, los aero-
puertos, en los que las recetas que 
son llamadas de accesorias, son 
más relevantes de lo que la propia 
receta tarifaria, el contrato de conce-
sión normalmente autoriza al futuro 
licitante a constituir otra SPE.

La idea de una Sociedad de Pro- 
pósito	 Específico	 fue	 concebida	
para facilitar la segregación del 
patrimonio, el control de las en-
tradas	 y	 salidas	 del	 flujo	 de	 caja	
de aquella empresa y, por lo tanto, 
tornar	el	proyecto	más	financiable.

Ser una SPE es una exigencia tam-
bién	de	los	financiadores.	El	finan-
ciador suele exigir una SPE para 
que pueda tener claramente más 
segregado lo que es receta de la 
concesionaria y lo que es receta de 
sus accionistas.

Una pregunta frecuente es: ¿la 
participación en el Consorcio ne-
cesariamente	 debe	 estar	 reflejada	
en la participación de la SPE? De-
pende de la convocatoria. Normal-
mente, la convocatoria exige que 
sean por lo menos las mismas per-
sonas, y a veces exige también que 
sea la misma participación, por lo 
menos durante un cierto período. 
Nada más que eso impide que las 
empresas hagan acuerdos diversos 
de capitalización entre sí.

Grupo

En este contexto, la sinergia y la 
proximidad entre el grupo es lo que 
cuenta.

Las empresas necesitan organizar-
se también para atender los requisi-
tos de la licitación, ya sea de habi-
litación - necesitan estar al día con 
sus obligaciones laborales, tribu-
tarias, debidamente registradas en 
Junta Comercial y sin restricciones 
judiciales,	 o	 como	 de	 cualificación	
técnico-económica.

Para este requisito la ventaja de la 
formación del grupo es la posibilidad 
de sumar las experiencias técnicas 
de los socios, principalmente cuando 
el objeto del proyecto es complejo.

Se	suma	a	estos	puntos	 la	cualifi-
cación económica. El patrimonio lí-
quido exigido de grupos suele ser 
superior al de las empresas indivi-
duales, y es necesario que todas las 
integrantes del grupo alcancen, en 
la medida de su proporción en la 
participación del consorcio, el PL 
mínimo. La abogada destaca, sin 
embargo, que la formación del con-
sorcio para elaborar el PMI puede 
no ser la misma para la constitu-
ción de la futura SPE.

Para participar de una Concesión o 
APP, las empresas tienen que orga-
nizarse también para preparar sus 
propuestas, lo que incluye la pro-
puesta de precio, por ejemplo. Al-
gunas licitaciones no han exigido 
que se presente un plan de nego-
cios, que son todos los estudios y 
cálculos económicos que funda-
mentaron el precio ofertado.

Las empresas también necesitan pre-
pararse para presentar algunas ga-
rantías. El valor de la garantía está 
limitado	al	1%	del	valor	del	contra-
to. Es la llamada Bid Bond, garan-
tía de oferta de que el licitante que 
está participando de la licitación de 
un modo serio y que si fuera convo-
cado	a	firmar	el	contrato	 irá	a	hon-
rar con el compromiso. Esta garan-
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tía normalmente es presentada por 
una aseguradora o por una institu-
ción	financiera.

Normalmente las convocatorias per-
miten que la garantía sea emitida por 
todos los miembros de un consor-
cio o apenas por una única empre-
sa, siendo esta una ventaja más para 
que se constituya un grupo.

Algunas convocatorias exigen el 
compromiso	 de	 una	 institución	 fi-
nanciera o de aseguradoras, apun-
tando que si aquel licitante vence a 
la competencia, irá a presentar la 
garantía del contrato, que es llama-
da performance bond, y la comple-
tion bond, que es exigida adicional-
mente cuando estas concesiones 
demandan la conclusión de alguna 
obra de gran porte. Entonces, el li-
citante de una Concesión y de una 
APP tiene que estar listo para pre-
sentar las garantías relevantes para 
viabilizar la contratación.

Para la celebración y ejecución del 
contrato es importante que la empre-
sa se prepare para constituir la SPE y 
para	liberar	a	toda	la	ingeniería	finan-
ciera que está proponiéndose a ha-
cer (implementación de los aportes, 
parcela de equity, de capital propio).

También es necesario tener habili-
dad	y	capacidad	para	contraer	los	fi-
nanciamientos, ya sea un préstamo 
puente o los préstamos a largo plazo, 
o como estar preparada para ejecu-
tar el objeto de la concesión bajo la 
modalidad turn key - régimen de pre-
cio global y lógica de concesión, don-
de la empresa hace los proyectos, la 
contratación, suministro de materia-
les, todo lo que fuera necesario para 
la ejecución de los trabajos.

Además de eso, la empresa estará 
sujeta a la regulación, que va más 
allá de su propio contrato, y tiene que 
estar dispuesta a establecer una serie 
de relaciones jurídicas con terceros, 
que sean derivados de la concesión, 
ya que se tornará un delegado del po-
der público, que pasa a relacionarse 
con una serie de entidades, sobre to-

do	con	los	usuarios	finales	de	aquel	
servicio.

Entonces se trata de una trama de re-
laciones relativamente compleja y el 
grado de detalle de ese memorando y 
de sus anexos va a variar de acuerdo 
con la postura del grupo.

A veces ese memorando tiene entre 
sus anexos contratos de EPC, contra-
tos de alianza, que serán celebrados 
con aquellos que en el futuro, dentro 
del grupo, ejecutarán las obras.

O a veces la postura del grupo es la 
de que nadie hará las obras, será 
subcontratada para agilizar.

PREGUNTAS: 

¿Existe condición de requisito para 
que los financiadores concedan el fi-
nanciamiento, para que la SPE con-
trate una empresa especialista, un 
consorcio constructor, o ella puede 
directamente hacer las obras?

Letícia Queiroz: Como se trata de 
un	financiamiento	de	proyecto	(pro-
ject	finance),	el	financiador	intentará	
siempre analizar mucho el proyecto y 
sus riesgos, o sea su sostenibilidad. 
Entonces normalmente sí, él exige. 
El BNDES, por ejemplo, suele proce-
der así y analizar también el contra-
to de EPC. ¿Cuál es el entendimien-
to? Es el de que se tiene un contrato 
de EPC bien montado, los riesgos del 
proyecto son menores y por lo tanto 
es	financiable.

Los estudios de PMIs están ca-
da vez más costosos y rigurosos y 
después de todos los estudios, re-
uniones previas con las instancias 
federales y agencias reguladoras, 
audiencias, consultas y aciertos, 
estos cuestionados por el Ministe-
rio Público que señaliza para que 
el grupo no sea favorecido. O sea, 
va contra lo que está en la ley. 
¿Cómo podemos evitar esta cues-
tión? ¿Y cómo usted ve la posibili-
dad de que esos estudios de PMI, 
tan caros, sean financiados por 
bancos públicos, tales como BN-

“Lo que me preocupa 

un poco en las PMIs es 

realmente la capacidad

crítica, y eso en realidad es 

un problema no solo de la 

PMI, sino de concesiones y 

APPs como un todo.

¿Cómo prepararse para actuar en una Concesión o APP?
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La formación de un grupo 

permite que si una empresa 

tuviera las condiciones 

bancarias de tener una 

fianza, o tuviera límites 

suficientes, ella misma 

pueda presentar la garantía, 

en nombre de las otras 

empresas.”

DES y Caixa Econômica Federal?

Letícia Queiroz: Bien, con relación 
a la primera cuestión, realmente es-
te es un problema que aparece en la 
PMI, y que versa sobre cómo el con-
trol se coordina. Eso porque el Po-
der Concedente hace un tipo de con-
trol, que es de mérito, y el Tribunal 
de Cuentas hace otro tipo de control, 
que está estrictamente más ligado a 
la economicidad.

La Constitución dice también que 
controla la legitimidad de los actos, 
es en base a esta palabra que los Tri-
bunales de Cuentas han actuado co-
mo verdaderos Tribunales sin serlo. 
No son Tribunales en el sentido for-
mal, no son Judiciales. Y de ahí viene 
un punto relevante, que yo creo que 
forma parte del poder público tam-
bién expropiar, pues ellos no tienen 
la	palabra	final.

El gran poder del Tribunal de Cuen-
tas viene del hecho de que aplica 
sanciones personales (persona física) 
a los agentes públicos, entonces de 
hecho cuando empieza, y el Tribunal 
de Cuentas es muy amenazador, los 
agentes públicos se sienten con mie-
do porque saben que tendrán pro-
cesos instaurados contra sí, y ellos 
como agentes públicos tendrán que 
contratar un abogado para asesorar-
los, pagar honorarios, para probar 
que tomaron decisiones correctas.

En el área del Derecho Administrati-
vo es muy habitual que el gestor pú-
blico tome decisiones en las que no 
hay ninguna regla, o sea, nada ile-
gal evidentemente, pero algo que de-
pende de una interpretación hecha 

en un cierto sentido. A continuación 
viene el TCU diciendo que hay otra 
interpretación, y que en general es la 
más conservadora, pero es la que de-
be prevalecer. Entonces el problema 
es realmente amenazador, porque lo 
que el Tribunal de Cuentas dice aca-
ba convirtiéndose en ley. Este proble-
ma muy serio necesita ser resuelto, 
mejor ecuacionado en el país, pues 
una cosa es que entre en una cues-
tión técnica del modelado, y otra es 
que diga que no aprueba la PMI por-
que entiende que la misma es in-
constitucional. Así realmente es difí-
cil incluso empezar a dialogar.

Con	 relación	 a	 los	 financiamientos	
de la PMI, el BNDES tiene el FEP, 
un Fondo Estructurador de Proyec-
tos, en los que ha lanzado la idea de 
que consultores independientes ha-
gan estas PMIs y la Caixa también. 
Se trata de un mecanismo posible de 
ser hecho, cuando se habla de pro-
yectos federales, de proyectos del go-
bierno del estado de São Paulo, pero 
lo que está teniendo mucha conce-
sión y APP actualmente viene de los 
municipios.

Lo que se puede mirar del portafolio 
representativo numéricamente, son 
las PMIs municipales. En ese caso 
usted	tiene	una	capacidad	de	finan-
ciamiento limitada. Lo que me pre-
ocupa un poco en las PMIs es real-
mente la capacidad crítica, y eso en 
realidad es un problema no solo de la 
PMI, sinode concesiones y APPs co-
mo un todo. Cuando hablamos de los 
municipios de Brasil con realidades 
muy diferentes es importante alertar 
para la capacidad técnica de evaluar 
aquellos estudios. 

¿Cómo prepararse para actuar en una Concesión o APP?
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Luciano Amadio Filho
Presidente de la Asociación
Paranaense de los Empresarios de 
Obras Públicas (APEOP)

Ante la crisis, el camino 
inevitable para Brasil
Contener obstáculos, enfrentar cues-
tiones burocráticas y recorrer cami-
nos posibles para la aprobación de 
proyectos de Asociaciones Públi-
co-Privadas (APPs) en Brasil son ca-
minos inevitables para Brasil.

La abertura de oportunidades a las 
constructoras, a través de Concesiones 
y APPs, se tornó crucial para el País.

Si ya era necesario por la carencia de 
recursos públicos para hacer frente 
a las enormes demandas de nuestra 
infraestructura, hoy el incremento de 
esta modalidad se tornó un impera-
tivo para la administración pública, 
para las empresas y para toda la so-
ciedad, que reclama con toda la ra-
zón la mejoría de los servicios públi-
cos y el incremento de esta modali-
dad – ante la grave crisis por la cual 
atraviesa el país.

La entidad, que representa a la ma-
yoría de las empresas que operan 
los diversos sectores de obras públi-
cas de São Paulo, trajo de Inglate-
rra consultores que presentaron un 
modelo exitoso en aplicación allá, 
considerado el “top” de las APPs en 
el mundo, desde aquella época, sin 
embargo, nosotros aún continuamos 
intentando divulgar la importancia 
de las APP y Concesiones en Brasil, 
lo que lamentamos.

Poca cosa fue hecha en todos los es-
tados, municipios y en la Unión. Es 
como si estuviésemos rezando una 
misa, repitiendo siempre las mismas 
cosas y nada cambia mucho. El país 
está con una inestabilidad terrible y 
el escenario podría ser otro, en el ca-
so de que hubiésemos avanzado en 
este contexto.

El momento de crisis económica ha-
ce con que las concesiones se que-

den más facilitadas en relación a las 
APPs, pero en determinado momen-
to esta situación puede cambiar, 
pues Brasil necesita crecer y adop-
tar los dos modelos.

Infelizmente, en el mes de agosto 
de 2015, el gobierno Geraldo Alc-
kmin (PSDB) descartó 32 proyectos 
de APPs en infraestructura en el es-
tado de São Paulo. Seis de las pro-
puestas, con valor de R$ 13 mil mi-
llones, ya habían tenido estudios o 
licitación anunciados por la gestión, 
sin embargo, dada la mudanza del 
escenario económico y regulatorio, 
la decisión fue cancelada. Aunque 
responsable, una vez que el Esta-
do estaría vinculado a la disposición 
de empresas que si saliesen podrían 
comprometer la recaudación en los 
próximos 30 años, este hecho tam-
bién	refleja	grandes	preocupaciones.

Situaciones como estas corroboran 
para que el empresario no gane con-
fianza	en	este	tipo	de	proyecto,	pre-
firiendo	participar	de	una	competen-
cia estándar, aunque tenga que so-
meterse a fuertes disputas, teniendo 
que practicar muchas de las veces 
precios inviables.

Debido a esto, la APEOP, desde el 
año pasado, viene concentrando es-
fuerzos en la facilitación de grupos 
de empresarios que desean partici-
par de APPs, con el Programa de In-
centivo a Estudios de Oportunidades 
en APPs y Concesiones. El modelo 
puede servir de base para sindicatos 
y otras asociaciones en diversos es-
tados brasileños y posee las siguien-
tes etapas:

• El primer paso es la participa-
ción de las empresas, con una cierta 
nivelación de informaciones sobre 
APPs y Concesiones  para que ha-

Capacitación 3
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ya un real comprometimiento con el 
programa.

• La nivelación es hecha con una 
amplia reunión explicativa en la cual 
son mostrados los escenarios, opor-
tunidades	y	dificultades,	además	del	
papel institucional de la asociación, 
caso APEOP. En este encuentro, 
además de las constructoras, son 
invitados despachos de abogados, 
estructuradoras de proyecto, consul-
tores	financieros,	empresas	proyec-
tistas, hasta personas de fondos de 
inversión e incluso concesionarias.

•	El	segundo	paso	es	la	identifi-
cación de oportunidades. A través 
de varias reuniones con secretarios 
estatales, municipales y represen-
tantes del Gobierno Federal, don-
de	buscamos	identificar	las	áreas	o	
proyectos de interés de la adminis-
tración posibles de ser ejecutadas en 
régimen de asociación (Concesión y 
APP), con arrendamiento de activos 
y todos los modelados que existen 
hoy en día. A estas áreas o proyec-
tos incorporamos aquellos anuncia-
dos por el Gobierno Federal, tales 
como el lanzamiento de la fase 2 del 
PIL (Programa de Inversión y Lo-
gística) que prevé una inversión de 
R$ 69 mil millones, entre 2015 y 
2018,	en	las	áreas	de	carreteras,	fe-
rrovías, puertos y  aeropuertos.

• El tercer paso es la formación de 
una matriz de área de interés, pre-
viamente encaminada a todas las 
empresas, para que estas puedan 
señalar sus áreas de interés en de-
sarrollar estudios. En este cuestiona-
rio abrimos la posibilidad de que las 
empresas indiquen también alguna 
sugestión de un nuevo tema.

Entre	las	áreas	identificadas	por	esta	
matriz del Programa de Incentivo a 
Estudios de Oportunidades en APPs 
y Concesiones, 35 temas, a seguir:

• Proyectos para la ampliación de 
la Reutilización de Aguas en ETAs y 
Pequeñas Ciudades.

• Proyectos para reglamentación 

e implantación de Reutilización de 
Aguas en Distritos Industriales, con-
dominios y adjudicaciones.

• Proyectos de desalinización a lo 
largo de la Costa Brasileña (varios 
de esos ya están inclusive con MIP 
protocolado en el Estado).

• Proyectos para la recuperación de 
las aguas y utilización de represas, 
lagos y lagunas.

• Proyectos para regularización 
(agua y alcantarillado) en grandes 
favelas. Minimizar pérdidas, fugas, 
estas cosas.

• Proyectos de Descontaminación 
del Rio Pinheiros;

• Construcción de Redes de Agua 
y Alcantarillado, ETAs y ETEs por 
APPs o Arrendamiento de Activos.

• Proyectos para APPs para Recupe-
ración de Pérdidas de Agua (las re-
des antiguas que nosotros tenemos 
desde hace 40, 50 años).

• Concesión, Operación y Mante-
nimiento de líneas ferroviarias de 
la CPTM.

• Concesión para operación de la 
expansión de los Monorraíles.

• Concesión de Operación y Man-
tenimiento de líneas de METRO ya 
existentes.

• Concesión, construcción y opera-
ción de nuevas Líneas de Metro.

• Concesión de patios de estaciona-
miento	para	vehículos	confiscados	
(patio vehicular).

• Reforma, ampliación y moderniza-
ción de Escuelas de Enseñanza Fun-
damental, de Enseñanza Secundaria 
y Escuelas Técnicas;

• PCHs.

• Plantas de Energía Térmicas.

• Tratamiento de Residuos Sólidos: 
Reglamentación	y	destino	final.

La conclusión es la 

siguiente,el momento no 

esta fácil para ninguno de 

nosotros y lo  que me parece 

es que no irá a mejorar tan 

pronto, pero son iniciativas 

como estas las que nos 

aproximan a  nuestros 

objetivos y contribuyen 

para que las empresas se 

mantengan vivas y activas 

durante esta travesía”.
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• Concesión y Operación Carrete-
raas Federales y Estatales.

• Concesión y Operación de Ferro-
vías Federales; Concesión de Áreas 
en Puertos, Ríos y Canales, regla-
mentación, accesos.

• Concesión de grandes aeropuer-
tos, ampliación y operación;

• Concesión de pequeños aero-
puertos por Brasil, construcción y 
operación.

• Parque eólico / Energía eólica.

• Construcción de corredores o ca-
rriles de ómnibus.

• Obras y servicios macro drenado.

• Concesiones de presidios.

• Concesiones de hospitales.

• APPs de viviendas del Estado de 
São Paulo.

• Drenado de mantenimiento de 
puertos y ríos.

• Estudios de energía solar 
fotovoltaica;

• Guarderías, construcción de 
guarderías.

• Infraestructura pública de 
alumbrado.

• “Poupatempo”.

• Concesiones Administrativas de 
Edificios	Públicos.

• Gaseoductos.

Contexto Comercial X 
Institucional

El Programa de Incentivo a Estudios 
de Oportunidades en APPs y Conce-
siones es aplicado con bastante ri-
gor, estableciendo límites claros en-
tre acción institucional de la entidad 
y los aspectos comerciales que en-

vuelven cada grupo y cada empre-
sa, una vez que en una fase más 
avanzada los grupos serán compe-
tidores entre sí en algunos procesos 
licitatorios.

La APEOP sirve como un paraguas 
general, dando total apoyo institu-
cional a los grupos de trabajo, den-
tro de sus atribuciones y limitacio-
nes, con la función primordial de 
ofrecer herramientas para que las 
empresas se desenvuelvan y bus-
quen entre sí estudios y propuestas 
adaptadas a su realidad e interés.

Las reuniones de los grupos de tra-
bajo podrán ser realizadas en la se-
de de la APEOP, desde que progra-
madas previamente y la entidad ha-
rá el acompañamiento regular sobre 
el progreso de los trabajos pero no 
actuará ni participará de los trabajos 
y estudios pretendidos.

En el caso del formateo de esta pri-
mera matriz realizada por la APEOP 
fueron	formados	79	grupos,	con	una	
media	de	6	a	7	empresas,	que	po-
seen cierta homogeneidad. Son con-
vocadas reuniones separadas para 
cada uno de ellos, teniendo la si-
guiente dinámica:

- Presentamos una guía sugerida pa-
ra el desarrollo de los trabajos que 
consiste en lo siguiente: condiciones 
del ente contratante, principalmen-
te	 financieras,	 receta	 líquida	 anual,	
grado de endeudamiento, además 
de otras APPs contratadas o en estu-
dio, o sea, los grupos que van a ana-
lizar también el potencial del poder 
concedente.

- Alertamos que es crucial para la 
viabilidad de los proyectos de APP 
la constitución de Fondos Garantiza-
dores por los entes Contratantes, que 
generan seguridad al emprendedor y 
a	 sus	 financiadores.	 Sin	 este	 recur-
so,	bien	definido	en	 fase	de	convo-
catoria, difícilmente aparecerán inte-
resados en invertir en los proyectos. 

La constitución de los Fondos podrá 
darse a través del Contratante o in-
cluso por cuentas vinculadas.

- Otra etapa es la prospección de em-
prendimiento: analizar el sector y el 
área de implantación; Generación 
de valor para el cliente; Local de im-
plantación;	Motivación	y	justificativa	
del emprendimiento; Posibles clien-
tes; Condiciones de contratación por 
el Poder Concedente; Puntos positi-
vos del proyecto, sus riesgos y miti-
gaciones; Informaciones básicas de 
recetas,	costos	y	flujo	de	caja;	Estu-
dio preliminar de viabilidad, conside-
rando la fase de construcción y de-
más	inversiones	y	financiamientos.

- Tras esta etapa se inicia la estruc-
turación	de	 los	trabajos,	definiendo,	
dentro del grupo, el coordinador o lí-
der del proyecto, con la elaboración 
de un cronograma de implantación 
del proyecto, desde la fase de pros-
pección hasta la fecha prevista para 
licitación, indicando de forma clara 
cada actividad necesaria al desarro-
llo de los trabajos; los responsables 
por cada actividad, los consultores a 
ser	contratados	(jurídico,	técnico	y	fi-
nanciero); los costos de cada activi-
dad y etapas, con fechas marco de 
cada actividad.

Escenario actual

En la fase actual, nuevos grupos es-
tán reuniéndose y empezando a es-
tructurar sus trabajos. Las demandas 
institucionales comunes a los grupos 
están siendo dirigidas a la APEOP 
para intervención de la entidad.

La conclusión es la siguiente, el mo-
mento no esta fácil para ninguno de 
nosotros y lo que me parece es que 
no irá a mejorar tan pronto, pero son 
iniciativas como estas que nos apro-
ximan de nuestros objetivos y con-
tribuyen para que las empresas se 
mantengan vivas y activas durante 
esta travesía.

Ante la crisis, el camino inevitable para Brasil



58

Capacitación 3

André Romero
Profesional del área financiera de la
Gel Ingeniería
 

¿Cómo enfrascarse en alianzas pa-
ra participar de grandes empren-
dimientos,	 identificando	 posibles	
alianzas? ¿Cómo incluir en este con-
texto a representantes de las peque-
ñas y medianas empresas?

¿Cómo	identificar	qué	perfil	de	em-
presas tiene oportunidad de encua-
drarse en licitaciones en la moda-
lidad de asociación público-priva-
da (APP) buscando asociaciones y 
formatos de negocios con grandes 
empresas?

La	clasificación	de	porte	de	empre-
sa, adoptada por el BNDES, y apli-
cable a todos los sectores, es la de 
que pequeñas empresas poseen una 
receta operacional bruta anual ma-
yor que R$ 2,4 millones y menor 
o igual a R$ 16 millones; mediana 
empresa mayor que R$ 16 millones 
y menor o igual a R$ 90 millones y 
mediana-gran empresa, mayor que 
R$ 90 millones y menor o igual a 
R$ 300 millones.

Por medio de asociaciones con gran-
des empresas, la Gel Ingeniería guió 
toda su trayectoria en este modelo 
de negocio participando de APPs, lo 
que viene desarrollándose en Brasil 
desde	los	años	70,	y	siendo	más	vi-
sible ahora, a partir de los 90.

Por lo tanto, hablar de APP es casi 
una novedad, una vez que los ma-
pas regulatorios son recientes en el 
País.

En Paraná, por ejemplo, que es uno 
de los principales estados produc-
tores de Brasil, la legislación es de 
2014, o sea, se trata de un camino 
prácticamente inexplorado, que re-
quiere mucho aprendizaje, pero es 
de extrema importancia para el de-
sarrollo nacional. El case (modelo de 

¿Cómo componer alianzas para participar 
de grandes proyectos por medio de APPs?

negocio) del éxito de la paranaense 
Gel	 Ingeniería,	 creada	en	1983	en	
Curitiba, es una prueba de que las 
alianzas pueden ser una alternativa 
para que las pequeñas y medianas 
empresas participen de grandes em-
prendimientos de infraestructura.

Con actuación en varios estados bra-
sileños, la empresa trabaja en obras 
públicas y privadas, inversiones, 
concesiones y arrendamientos de 
activos, principalmente en las áreas 
de saneamiento; minería; gaseoduc-
tos; parques eólicos; obras portua-
rias	y	rodoviarias	y	edificaciones	re-
sidenciales, industriales y prediales.

Entre los principales puntos 
para el formateo de alianzas, 
teniendo en cuenta contratos 
de APPs, están:

Fuerza	 financiera	 y	 liderazgo - por 
medio de asociaciones es posible 
conseguir acceso a negocios mayo-
res, algunos del orden de miles de 
millones, justamente por cuenta del 
poder	de	apalancamiento	y	fuerza	fi-
nanciera de las grandes empresas. A 
la hora de la contratación, estar aso-
ciado a empresas sólidas puede ser 
algo decisivo para la obtención de 
financiamientos	más	baratos	y	con-
secuente abaratamiento en el costo 
de cualquier proyecto.

Experiencia profesional - poder con-
tar con estructuras más robustas de 
las grandes empresas, tales como 
abogados, contables, especialistas 
en cada asunto, es algo fundamen-
tal para agregar mayor experiencia 
en	asuntos	muy	específicos,	de	 los	
que obviamente las organizaciones 
menores pueden si car partido.

Marco institucional - asociación con 
empresas mayores suelen tener ac-
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“El case del éxito de la 

paranaense Gel Ingeniería, 

creada en 1983 en Curitiba, 

es una prueba de que las 

alianzas pueden ser una 

alternativa para que las 

medianas y pequeñas 

empresas participen de 

grandes emprendimientos de 

infraestructura.

ceso a líderes en los altos escalones 
del Gobierno, pudiendo ayudar en 
situaciones de licenciamiento, acce-
so a informaciones, entre otros.

Riesgos - también puede aumentar 
su capacidad negociable de riesgo 
junto	a	instituciones	financieras,	con	
la participación del menor.

Control de costos - naturaleza de 
las empresas menores por el hecho 
de ser sobrias, secas, económicas 
y cualquier valor es muy importan-
te para ellas y eso ajuda a contro-
lar gastos.

Capacidad de gestión – de una for-
ma general las pequeñas acaban ti-
rando de los proyectos con mayor 
velocidad, una vez que los ejecuti-
vos de las grandes no poseen tanta 
agilidad en la decisión.

Certificados	de	operación	-	certifica-
dos de la ejecución de servicios se-
mejantes pueden ser un activo valio-
so para ampliar la participación en 
proyectos y atractivo para grandes 
empresas.

Conocimiento y credibilidad local - 
para las grandes, es estratégico con-
tar con socios que conozcan la rea-
lidad y la cultura local, conociendo 
canales y validando procesos en ba-
se a su reputación ya consolidada 
en la región.

Gobierno Corporativo – alianzas son 
un incentivo al gobierno corporativo, 
regulando la manera como las em-
presas son dirigidas, administradas 
y controladas, evitando obstáculos 
futuros.

Modelo de SPE - el modelo de So-
ciedad	de	Propósito	Específico	(SPE)	
es el más indicado para este tipo de 
alianza. El primer contrato de Aso-

ciación Público-Privada de Paraná, 
que permitirá la duplicación de la 
PR-323, entre Maringá y Francisco 
Alves, fue hecha por medio de un 
consorcio, denominado Rota 323, 
que será responsable por las obras. 
Esta SPE que fue creada para abri-
gar el contrato de APP y tiene como 
accionistas una gran empresa con el 
70%	y	otras	 tres	pequeñas	empre-
sas, siendo que una de ellas es la 
Gel	Ingeniería,	con	el10%	de	parti-
cipación. La APP de ese contrato no 
genera	recursos	suficientes,	a	través	
del peaje, para devolver la inversión 
a los accionistas, lo que obliga al Es-
tado de Paraná a participar con una 
contraprestación adicional a la tari-
fa, que sería en la forma de contri-
buciones periódicas para comple-
mentar	el	flujo	en	el	período	inicial,	
hasta que la vía se desarrolle en su 
plenitud, siendo este un recurso im-
portante para componer los costos 
de operación de la empresa y del 
servicio de la deuda, que es bastan-
te elevada. La SPE debe ir a un ban-
co de fomento para ofrecer las ga-
rantías de contrato y, si todas estas 
garantías	 fueran	 consideradas	 sufi-
cientes	por	la	institución	financiera,	
es establecido el Project Finance, 
o sea, el proyecto va a ser el único 
avalista de la deuda con la empresa. 
Es en esta hora que la participación 
de los accionistas gana más impor-
tancia	 para	 la	 obtención	 del	 finan-
ciamiento, barateando los costos. 
Las cifras son muy altas, arriba de 
miles de millones y el banco llega 
a	participar	del	50	al	80%	del	 to-
tal de inversión. Solamente cuando 
el contrato fuera aprobado el con-
sorcio constructor inicia la obra, pa-
ra que después de su conclusión la 
APP inicie su fase de operación, con 
el cobro del peaje.
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André Barbosa
Director General de la Assist 
Consultores Asociados

¿Cómo preparar proyectos viables 
de Concesión de servicios públi-
cos,	 identificando	 cuáles	 son	 los	
principales desafíos para prevenir 
y evitar que una Asociación Públi-
co-Privada falle?

Independientemente del tipo de 
estudio desarrollado, ningún pro-
yecto puede partir de una óptica 
individualista.

Baso	mi	afirmación	en	el	concep-
to de la Frontera de Racionalidad: 
idea de que cuando individuos to-
man decisiones, o emiten opinión, 
su racionalidad está limitada por 
la información disponible, limita-
ciones cognitivas y tiempo para to-
ma de decisiones. 

Por eso, invariablemente, los pro-
fesionales tienden a imprimir en 
sus pesquisas o proyectos una vi-
sión bajo la expectativa de sus co-
nocimientos, experiencias e inte-
reses y, debido a eso, muchos se 
tornan inviables, ricos en solo una 
única perspectiva de análisis.

Modelar una APP es elaborar un 
plan de negocios capaz de conciliar 
los intereses de los envueltos en 
un proyecto cuyos resultados sean 
aceptables para todos, por medio 
del equilibrio en el intercambio de 
riesgos y responsabilidades.

El Proyecto de Infraestructura es el 
objeto de integración de las com-
petencias y capacidades de los en-
vueltos para servir a la sociedad.

La premisa clave para el éxito de 
este modelo y su larga aplicación 
en el País, se basa antes de to-
do	en	la	conquista	de	la	confianza	
entre los socios público y privado.

És importante realizar todo este 

esfuerzo de viabilizar y fomentar 
Concesiones, que son inversiones 
con valores expresivos, a ejemplo 
de Concesiones de carreteras, que 
son dimensionados para algunas 
décadas de vida operacional.

En breve, cuando los primeros ciclos 
de inversión de estos proyectos ven-
zan, habrá infraestructura con mejor 
calidad y menor costo en Brasil.

Por este motivo, la contratación de 
una APP no puede ser equipara-
da a la modalidad que reglamenta 
los procesos de licitación, Ley n.º 
8.666/93,	donde	el	factor	decisorio	
es el menor precio, sin la manifes-
tación de cuidado para asegurar la 
viabilidad de la obra.

En este caso, “¿cuál va a ser la vida 
útil de este emprendimiento, si no 
fue	planificado	y	ejecutado	pensan-
do en su calidad?”.

Entonces, ¿lo qué las APPs tienen 
de diferente y cuáles son sus venta-
jas como mecanismo de contrata-
ción de servicios públicos?

Algunos modelos de Concesiones 
solo son viables si exploran receta 
accesoria.

Pero para que un proyecto sea via-
ble en el modelo de APP, tiene que 
ser demostrado económicamente 
ventajoso para la sociedad, viable 
para el agente privado y agente pú-
blico, con interés genuino de ambos 
en	beneficio	de	la	conquista	y	la	

El mayor riesgo de una APP es la 
amenaza constante de que el go-
bierno desista del proyecto y esta 
posibilidad necesita ser una preo-
cupación por parte de quien está 
preparando la APP.

Ultrapasando la frontera 
de la racionalidad  

Capacitación 3
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“En breve, cuando 

los primeros ciclos 

de inversión de estos 

proyectos venzan, habrá 

infraestructura con mejor 

calidad y menor costo en 

Brasil.

Los productos que componen la 
confianza	del	otro.

Por eso, la conciliación óptima de 
los intereses, dentro de los límites de 
la viabilidad, basándose en el trípo-
de: perspectivas de viabilidad; ven-
taja para la sociedad en función de 
la gestión de los riesgos; intereses de 
los envueltos. Independientemente 
de la complejidad del proyecto, la es-
trategia adoptada por todas las par-
tes necesita estar en harmonía, de 
esa forma el equipo será formado 
convergente al interés del grupo.

¿Cómo empezar una APP?

Existen dos formas para iniciar una 
APP. La primera es la Manifesta-
ción de Interés por Proyecto, la MIP 
(Unilateral del interesado para el 
Poder Público). Y la segunda es el 
Procedimiento de Manifestación de 
Interés, PMI (llamamiento público 
por convocatoria donde uno o más 
interesados son seleccionados).

El mayor riesgo de una APP es la 
amenaza constante de que el go-
bierno desista del proyecto y esta 
posibilidad necesita ser una preo-

cupación por parte de quien está 
preparando la APP.

Los productos que componen la 
preparación para el modelado de 
la contratación de la APP y el ob-
jeto de la prestación de servicios 
deben estar fundamentados enci-
ma de análisis y mitigación de ries-
gos, para evitar todas las barreras, 
teniendo previsión de tratamien-
to contractual para los principales 
riesgos, de forma conciliada y acor-
dada entre los participantes.

Es necesario también: estudios de 
demanda y protocolos de servicios; 
modelado	financiera,	operacional	y	
jurídica; rigurosos estudios de via-
bilidad, arreglos institucionales, 
además obviamente de las directri-
ces y elementos del proyecto.

En base e este modelo, todos los 
intereses del constructor, operador, 
del gobierno, del asegurador, con-
troladores,	 organismos,	 prensa,	 fi-
nanciadores y del usuario serán le-
gitimados, atendiendo a las pers-
pectivas socioeconómicas y premi-
sas de transparencia pública.

Regional Nordeste 
Concessões e Parcerias 

CBIC – Sinduscon CE 
Fortaleza, 01 de Outubro de 
2015 

Governo�

Seguradoras�

Usuários�

Construtores�

Operadores�Org.�Controle�

Imprensa�

Financiadores�
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André Pontes
Director Comercial de la Marquise

El Grupo Marquise, formado por 11 
empresas, con casi 40 años de ac-
tuación en las áreas de ingeniería de 
infraestructura, incorporación, servi-
cios	ambientales,	hotelería,	finanzas,	
comunicación y centros, en 12 esta-
dos brasileños, recientemente creó 
un área de nuevos negocios, donde 
están siendo desarrolladas algunas 
APPs en el área de atención al ciuda-
dano, hospitales, alumbrado público 
y residuos sólidos.

El VaptVupt, por ejemplo, es una 
Asociación Público-Privada Adminis-
trativa que envuelve la Constructora 
Marquise S/A y el Shopping do Cida-
dão, que forman la ‘Ceará Cidadão’, 
y el Gobierno del Estado de Ceará. 
Su alcance contempla la implantaci-
ón, mantenimiento, operación y ges-
tión de 5 unidades de las Centrales 
de Atención al Ciudadano.

La central de atención Vapt Vupt es 
un proyecto que substituye la anti-
gua Casa do Cidadão y ofrece más 
de 300 servicios realizados por cer-
ca	de	27	órganos	públicos	y	priva-
dos. La primera unidad fue inaugu-
rada en agosto de 2014, en la ciu-
dad Juazeiro do Norte. En Fortale-
za, la central de Messejana inició 
las atenciones en el día 19 de di-
ciembre. La principal marca es ofre-
cer	servicios	de	manera	rápida	y	efi-
ciente, una vasta atención al ciuda-
dano, como emisión de documentos 
(RG, CNH, Tarjeta de Trabajo), títu-
los electorales, tarjetas únicas, aten-
ciones individualizadas y prestacio-
nes de servicios.

El	contrato	tiene	capital	100%	priva-
do y la concesión a los servicios es de 
15 años. Ella es evaluada por medio 
de una auditoría externa que tiene en 
cuenta el tiempo de espera, calidad 

Visión y experiencia del Grupo Marquise 
en Concesiones y APPs

de la atención, infraestructura y cua-
lificación	del	personal	de	atención.

Hospital Regional 
Metropolitano

La Constructora Marquise, la Vivant 
y la PB Construcciones formaron la 
SPE	Ceará	Saúde,	y	firmaron	contra-
to con el gobierno de Ceará para la 
Concesión Administrativa del Hospi-
tal Regional Metropolitano, con pla-
zo de 25 años. Las empresas efectu-
aron los estudios de modelado para 
dimensionamiento del hospital, que 
es de urgencia y emergencia, tenien-
do como alcance en el proyecto la 
construcción, suministro de equipa-
mientos médicos de imagen, el man-
tenimiento y la gestión del servicio 
no asistencial del hospital (limpieza, 
alimentación, lavandería, manteni-
miento	del	edificio).

En conjunto, son 432 camas, sien-
do	270	de	internación,	60	de	reta-
guardia de emergencia, 20 camas 
de observación de emergencia, 40 
UCIs para adulto, 30 camas de se-
mi-intensivo, 11 quirófanos, 12 ca-
mas de day clinic, 13 salas de re-
cuperación pos-anestésica, en un 
área	 construida	 de	 37	mil	metros	
cuadrados y 13 pavimentos.

El envolvimiento del gobierno del 
estado fue esencial para el éxito del 
proyecto, que participó activamen-
te desde la fase de estudios, del 
análisis de los riesgos, Vallue for 
Money, hasta el análisis de viabili-
dad multidimensionales (económi-
ca, social, política).

Nosotros somos responsables por 
mantener todo el hospital, desde la 
limpieza, la parte de reinversión a 
lo largo de los 25 años, los equipa-
mientos médicos (que tenemos que 
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mantener operando y siempre ac-
tualizados, a cada 10 o 5 años). 
Existen los criterios de evaluación 
de desempeño, que es evaluado 
en cuestión de disponibilidad, ser-
vicios y calidad. Si el equipamien-
to médico tuvo un problema tene-
mos un plazo para arreglarlo y si 
no lo hacemos dentro de aquel pla-
zo, seremos penalizados. Además 
de los resultados, vale resaltar que 
el proyecto no grava los cofres pú-
blicos y ofrece a la población una 
atención	eficiente	y	de	calidad.

Lo qué las empresas deben 
analizar

• La capacidad económica del es-
tado y del municipio, para no gas-
tar tiempo y dinero en un proyecto 
que no tendría condiciones de ser 
viabilizado.

•	Si	las	garantías	son	suficientes.	En	
general,	 las	 empresas	 contratan	 fi-
nanciamientos para ingresar en estos 
proyectos, y los bancos exigen garan-
tías adecuadas.

• Pro-actividad del poder público. 
Si el gobierno no le da la debida im-
portancia a priorizar los proyectos de 
Concesiones y APPs, el empresario 
va a perder tiempo y el proyecto es-
tará condenado al fracaso.

• El escenario político también de-
be ser evaluado. Las mudanzas de 
comando de las administraciones 
públicas pueden ocurrir durante los 
estudios y, si no hubiera un escena-
rio favorable, el riesgo de fracaso es 
muy grande.

•	 Verificar	 si	 la	 administración	 pú-
blica cumple con sus obligaciones y 
tiene credibilidad. Infelizmente, hay 
muchos ejemplos de falta de paga-
mento por parte de los gobiernos, 
lo que impacta en una serie de pro-
blemas de reequilibrio, discusión de 
contrato, lo que no es interesante pa-
ra ningún proyecto.

• Contar con un equipo técnico ex-
perto en toda la operación, especial-
mente en el momento de los estudios 
preliminares del proyecto.

“El escenario político también 

debe ser evaluado. Las 

mudanzas de comando de 

las administraciones públicas 

pueden ocurrir durante los 

estudios y, si no hubiera un 

escenario favorable, el riesgo de 

fracaso es muy grande.
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Camila Aguiar Silva
Asesora jurídica del Núcleo de APPs 
de la Secretaría de Hacienda del 
Estado de Bahia

La RedAPP (Red Intergubernamen-
tal para el Desarrollo de Asociacio-
nes Público-Privadas) fue constituida 
hace un año, por iniciativa del esta-
do, para promover acciones necesa-
rias para la elaboración de políticas 
en	este	sentido,	para	fijar	directrices	
y armonización de procedimientos y 
normas, bien como para fomentar la 
colaboración mutua entre las Unida-
des de APP del País.

Se trata de la más importante e inno-
vadora iniciativa de articulación, ges-
tión del conocimiento y capacitación 
en el área de Concesiones y APPs de 
Brasil. Aunque muchos estados y mu-
nicipios ya estén bastante avanzados 
en este asunto, la gran mayoría de las 
ciudades brasileñas aún no cuenta ni 
con	legislación	para	este	fin.

La idea de la red es justamente com-
partir este conocimiento y poder ayu-
dar en ambiente colaborativo, unos 
a los otros, intercambiar experien-
cias, aprovechar experiencias exito-
sas, proyectos muy exitosos y tornar 
el ambiente más de cambio.

Actualmente la organización cuenta 
con más de 30 miembros, entre esta-
dos, municipios y estatales, agencias 
de fomento y bancos públicos. 

¿Lo qué esperar de la Red APP?

En el mes de septiembre de 2015, la 
RedAPP	firmó	un	término	de	acuerdo	
con la United Nations Office for Pro-
ject Services (UNOPS), brazo ope-
racional de las Naciones Unidas que 
apoya la implementación de proyec-
tos humanitarios y de desarrollo en 
todo el mundo. El objetivo es promo-
ver las Asociaciones Público-Privadas 
en Brasil, por medio de la Red, que 
congrega estados, municipios, órga-
nos federales y agencias de fomento, 

Estado de Bahia constituye Rede APP 
para compartir informaciones

en un total de 30 participantes.

La asociación con la UNOPS irá a via-
bilizar algunos proyectos prioritarios, 
como la formación de una base de 
datos para apoyar al gobierno federal, 
los estados y los municipios en el de-
sarrollo de nuevas APPs.

Los recursos serán utilizados prin-
cipalmente para el desarrollo de 
sistemas, de entrenamientos y de 
capacitaciones.

La	RedAPP	también	firmó	un	acuer-
do de cooperación con la LSE (Lon-
don School of Economics), la FESP-
SP (Fundación Escuela de Sociología 
y Política de São Paulo) y la Embaja-
da Británica en Brasil objetivando el 
desarrollo de un MBA en Concesio-
nes y APPs, el próximo año, y actual-
mente cuenta con 200 intenciones 
de inscripciones.

El escenario de Concesiones y 
APPs en Bahia

El estado de Bahia ya modeló siete 
APPs, siendo que seis ya fueron con-
tratadas y cinco están en operación. 
Uno de los principales puntos de este 
modelo de negocio es tener experiencia 
no solo en la estructuración de APPs, 
sino en la gestión del contrato, donde 
generalmente	se	identifican	los	errores.	

En el Hospital do Suburbio (segunda 
APP modelada de Bahia), por ejem-
plo, uno de los errores fue no haber 
creado un mecanismo de contención 
de la demanda.

La cuestión de la ausencia de meca-
nismos	 eficientes	 en	 la	 apropiación	
de los costos excedentes, en función 
de este exceso de demanda es un he-
cho que siempre genera un proceso 
salud siempre abierta para la capa-
cidad máxima de absorción. En estos 
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contratos es necesario dejar claro los 
mecanismos de cierre  en situaciones 
críticas.

Por otro lado, la estabilidad del am-
biente institucional del estado contri-
buye positivamente, pues existen le-
yes, decretos y ordenanzas consisten-
tes, que reglamentan la actuación en 
esta frente de negocios.

Además de eso, el Estado de Bahia 
ha mantenido un estricto respeto a 
los contratos celebrados, no habiendo 
hasta el momento atrasos de paga-
mentos de las contraprestaciones, lo 
que da credibilidad al poder público.

¿Cómo el estado incentiva a 
las Concesiones y APPs?

-	Gobierno	 adoptó	 el	 flujo	 de	 paga-
mento de contraprestación con recur-
sos del FPE (Fondo de Participación 
del Estado), que permite una vincu-
lación de receta con bloqueo de do-
micilio bancario. Este mecanismo es 
eficiente	y	no	permite	el	atraso	de	ni	
siquiera un día en el pagamento de 
los socios.

• Fue creado el FGBP (Fondo Garan-
tizador Bahiano de Asociaciones), se-
mejante al fondo de garantías federal.

• Todavía en 2015 está previsto el 
lanzamiento de un nuevo decreto de 
PMI, permitiendo la realización del 
MIP	(Manifiesto	de	 Interés	Privado),	
para permitir a los empresarios que 
presenten sus proyectos directamen-
te al gobierno.

• Gobierno estatal está trabajando 
en un proyecto de ley para la crea-
ción de una nueva estatal, con ob-
jetivo de incentivar inversiones en 
infraestructura. 

• El Estado también está desarrollan-

do una línea de soporte a liquidez, en 
los mismos moldes del BNDES, con 
la	finalidad	de	garantizar	 las	obliga-
ciones de infraestructura emitidas por 
el socio privado.

Los 4 principales proyectos ya 
estructurados en Bahia  

• Construcción y operación del Sis-
tema Viario del Oeste, conocido co-
mo puente Salvador-Itaparica. Son 
12 km de puente y 150 km entre el 
puente y la BA 001 hasta la BR 242, 
con el objetivo de desarrollar el Bajo 
Sur. La Mckinsey&Company fue con-
tratada para este modelado, además 
de los estudios de sondaje, hidrolo-
gía marítima, proyecto básico, EIA/
RIMA, impacto cultural, patrimonio 
inmaterial y revisión de los planes 
maestros de urbanismo de Itaparica 
y Vera Cruz. El valor estimado de la 
inversión levantado por el PMI es de 
R$	7,3	mil	millones.

•	 Recualificación	 y	 mantenimiento	
del Sistema Viario BA-052, que con-
templa	también	la	BA-148,	BA-	432	
y	 la	 BA-160,	 totalizando	 685	 km,	
además de la construcción del puen-
te Xique-Xique / Barra. Este modela-
do cuenta con asociación con el BN-
DES/IFC, y la licitación está prevista 
para octubre de 2016.

• El gobierno también está trabajan-
do en el modelado de otros dos pro-
yectos, siendo uno de construcción 
y operación de un nuevo Centro de 
Convenciones del Estado de Bahia, y 
otro un PMI (ya lanzado) de Residuos 
Sólidos	Urbanos,	envolviendo	clasifi-
cación, trasbordo, transporte, trata-
miento de los residuos sólidos urba-
nos	y	disposición	final,	y	abarcando	
cerca	del	62%	de	la	generación	de	re-
siduos del estado.

“La idea de la red es 

justamente compartir ese 

conocimiento y poder ayudar 

en ambiente colaborativo, 

unos a los otros, intercambiar 

experiencias, aprovechar 

experiencias exitosas, proyectos 

muy exitosos y tornar el 

ambiente más de cambio. 
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Rafael Salazar
Director de Nuevos Negocios de la 
Constructora Aterpa

Entre	 las	principales	dificultades	en-
frentadas por la iniciativa privada al 
actuar en Concesiones y Asociacio-
nes Público-Privadas están la cuesti-
ón del tiempo y de los recursos ne-
cesarios para desarrollar los estudios 
para la elaboración de los proyectos. 
Toda propuesta de Concesión y APP 
demanda un trípode de estudios de 
ingeniería,	de	modelado	financiero	y	
jurídico, teniendo las empresas que 
contar con técnicos especializados 
para este trabajo.

En general, las medianas organizacio-
nes tienen condiciones de inclinarse 
en dos o tres estudios de proyectos, 
no más que eso.

Hacer un estudio bien elaborado es 
fundamental para participar de un 
proceso licitatorio. De lo contrario, o 
la empresa pierde la competencia, 
muchas veces por cometer errores 
de redundancia de riesgos, perdiendo 
así competitividad, o vence la licita-
ción corriendo el riesgo de asumir un 
proyecto que será un problema.

Otra	 dificultad	 enfrentada	 por	 las	
medianas empresas del mercado de 
Concesiones y APPs es la exposición 
del capital propio y las garantías del 
financiamiento	a	largo	plazo.	Proyec-
tos con este modelado demandan un 
capital propio de los accionistas.

Por eso creo que las Concesiones son 
un buen negocio, por tratarse de una 
inversión a largo plazo.

Las	garantías	para	el	financiamiento	

¿Cuáles son las principales dificultades 
enfrentadas por las empresas?

también	son	una	dificultad.

Ella explica que el BNDES tiende, a 
veces,	a	pedir	una	fianza	bancaria	pa-
ra empresas menores, lo que es un 
problema, especialmente en el mo-
mento actual, donde el País enfren-
ta una reducción en el mercado de 
crédito, y los bancos cada vez menos 
van a querer comprometer el balance 
con	fianzas	bancarias.

Las mudanzas en el escenario macro- 
económico, que ocurren después que 
se gana un proyecto a largo plazo, 
también pueden perjudicar el progre-
so de los procesos. Algunas mudan-
zas son pasibles de reequilibrio, pe-
ro otras son riesgos del concesionario.

Como ejemplo, cito el caso de la APP 
de Serra, que está enfrentando una 
crisis hídrica en el estado de Espíri-
to Santo.

La Cesan fue forzada a hacer una 
campaña para que   hubiese una re-
ducción en el consumo de agua, y 
eso nos afectó.

En el sector de carreteras, a veces es 
hecha una proyección de crecimiento 
del	PIB	de	tráfico	y,	debido	a	una	cri-
sis inmensa en el país, por ejemplo, 
el escenario muda. Estos son riesgos 
que tienen que ser enfrentados.

La gran ventaja de las Concesiones y 
APPs es el hecho de tener un modela-
do diferente de la contratación por la 
Ley	8666	o	RDC,	pues	posibilita	un	
horizonte de receta a largo plazo, lo 
que es muy positivo.
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Francinett Vidigal Júnior
Sócio e Diretor Presidente da VAE

La Concesión Común es una moda-
lidad de contrato en la que el em-
prendimiento remunera integral-
mente el concesionario, a través del 
cobro de peaje. Ya la APP Patroci-
nada se trata de una modalidad de 
contrato de Concesión de Servicios 
Públicos, que impone al socio pri-
vado	 la	 planificación,	 la	 ejecución	
y la operación de una actividad de 
carácter público, en que la remune-
ración por la prestación de los servi-
cios será paga en parte por el usua-
rio de los servicios, por medio de 
tarifa, y la diferencia, necesaria pa-
ra cubrir la remuneración del socio 
privado, que será paga vía contra-
prestación por el socio Público.

Las concesiones tienen por carac-
terística la prestación de servicios y 
ejecución de obras, no inferior a R$ 
20 millones, con duración mínima 
de	5	y	un	máximo	de	35	años,	fir-
mada entre la iniciativa privada y los 
Gobiernos Federal, Estatal o Munici-
pal, siendo que al término del perío-
do de concesión todos los activos re-
tornarán al poder concedente.

Por eso es importante que la con-
vocatoria pueda prever como tratar 
activos no amortizados al término 
de la concesión.

APP MÁS 

Proyecto de ley preparado por juris-
tas a pedido del Ministerio de Ha-
cienda	 con	 vistas	 a	 flexibilizar	 los	
procesos de APPs y atraer más in-
versores externos.

Principales puntos:

Empresas extranjeras siempre se-
rán admitidas pudiendo liderar los 
consorcios; Acabar con las reglas 
de habilitación:

Leer detalladamente las 
convocatorias es fundamental

• Comprobación de que ya hizo 
grandes	obras	(certificados).

• Prueba de Índice de Liquidez.

• Exigencia de Patrimonio Líquido 
Mínimo.

Presentación de Balance 
Patrimonial.

• Prohibición de mudar tarifas pú-
blicas unilateralmente por el poder 
público.

• Presencia constante de cámara 
arbitral para todas las disputas.

•	Indemnización	financiera	al	con-
cesionario en caso de perjuicios en 
las	modificaciones	tarifarias.

• Creación de consejo para gestio-
nar el programa.

•	El	consejo	definirá	a	partir	de	las	
propuestas, los emprendimientos 
nacionales estratégicos.

• Propuestas seleccionadas recibi-
rán decreto de reconocimiento de 
utilidad	 pública	 y	 cualificación	 de	
emprendimiento de interés nacio-
nal estratégico; (Decreto podrá ser 
Federal, Estatal o Municipal).

• El poder concedente no podrá im-
pedir, aplazar o reducir unilateral-
mente el cobro o reajuste de tarifas 
y precios.

Puntos relevantes a 
ser observados por el 
emprendedor en la estructura 
de la convocatoria:

• ¿La Convocatoria Pre-
vé una Agencia Reguladora y 
Fiscalizadora?

• Tratamiento de las superposicio-
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nes de diferentes propuestas y mo-
delos de concesión durante la PMI.

• Localización de las plazas de 
peaje (concesión de carreteras).

• Fondo de Garantías – (APP) (re-
glas para ejecución, independen-
cia, liquidez, etc.).

• Garantías a ser exigidas de los 
licitantes por el Gobierno: (Fianza 
Bancaria, Seguros, etc.).

• Exigencia de índices económi-
cos-financieros	de	los	licitantes.

• Existencia de subsidio tarifario 
por medio de obras públicas.

•	Existencia	de	garantía	de	finan-
ciamiento, a corto, medio y largo 
plazo, por bancos públicos (BN-
DES/CEF/CAF/BID, etc.).

• Participación de estatales en el 
capital de las concesionarias (caso 
de los aeropuertos Galeão, Cumbi-
ca, etc.).

• Existen parámetros técnicos en 
la Convocatoria que permiten la 
expansión de la capacidad de la 
infraestructura (Indicadores de 
Desempeño – QID).

•	Definición	de	mecanismo	de	
recomposición del equilibrio 
económico-financiero.

• Previsión de Cámara de 
Arbitraje.

• Tasas internas de retorno, payback, 
etc. Compatible con el Mercado.

• Pasivos ambientales vigentes, 
desapropiaciones, etc.

•	Definición	de	cantidad/	 localiza-
ción de los servicios esenciales de la 
concesionaria: puestos de carrete-
ras, balanzas, ambulancias, Centro 
de Control Operacional (CCO), Ser-
vicio de Atención al Usuario (SAU), 
etc.	Definición	de	las	recetas	acce-
sorias y su debido tratamiento.

•	Cobro	de	otorgamiento	fijo/
variable.

• Riesgo geológico/ hidroló-
gico/ ambiental / social y de 
financiamiento.

¿Y en la estructura de una 
Concesionaria - SPE?

Tras	el	procedimiento	de	definición	
del ganador de la concesión, debe-
rá ser constituida una nueva com-
pañía, bajo la forma de SPE (So-
ciedad	 de	 Propósito	 Específico),	
contemplando:

• Nuevo modelo de gestión, orga-
nización y operación de la conce-
sionaria, sujeto a Reglas de Regu-
lación, Control y Fiscalización de 
los diversos órganos de diferentes 
esferas de poder:

• Agencia Reguladora u órgano 
elegido por el poder conceden-
te para ejercer tal actividad, caso 
exista;

• Sectores Técnicos del Poder 
Concedente;

• Tribunal de Cuentas, Asamblea 
Legislativa y Ministerio Público;

• Ayuntamientos Municipales;

• Auditoría Externa y Sindicatos.

La Concesión depende básica-
mente de una estructura de capi-
tal que tiene que ser pasible de 
ser	 financiada.	 ¿Cuál	 será	 la	 re-
lación entre capital propio y ca-
pital	 de	 tercero:	 20-80,	 70-30?	
Sin	financiamiento	ni	garantías	de	
financiamiento,	 básicamente	 no	
existe convocatoria.

Matriz de riesgo bien estructurada 
es fundamental para estipular las 
responsabilidades de cada una de 
las partes. La convocatoria para ser 
atractivo a la iniciativa privadane-
cesita contemplar todas estas re-
glas de seguridad.

Debido a los valores 

necesarios, vale resaltarque 

un estudio detallado de APP 

o incluso PMI, no cuesta 

menos de R$ 1millón.”



Alerta 

Debido a los valores necesarios, va-
le resaltar que un estudio detallado 
de APP o incluso PMI, no cuesta 
menos de R$ 1 millón.

¿Y la empresa tendrá resarcimiento 
de costo sobre estos valores?

Leer detalladamente las convocatorias es fundamental

Visite o nosso site:
www.vaeconsultores.com.br
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COMO UMA EMPRESA SE ORGANIZA PARA DESENVOLVER CONCESSÕES e PPPs. 
UMA ABORDAGEM PRÁTICA

4

SUMÁRIO

I.     CONSIDERAÇÕES BÁSICAS SOBRE OS MODELOS DE CONCESSÃO/PPP:

A) Concessão Comum (Plena)
B) PPP Patrocinada
C) PPP Administrativa
D) PPP Mais

II. PONTOS RELEVANTES A SEREM OBSERVADOS PELO EMPREENDEDOR
A) Na Estrutura de um Edital
B) Na Estrutura de uma Concessionária – SPE

Un ejemplo ocurrido en Minas Ge-
rais, donde el gobierno fue categóri-
co y dejó claro que no habría resarci-
miento de costo, por no ser obligado 
a licitar lo que la candidata presen-
tó. O sea, la propiedad intelectual es 
del gobierno. Entonces lean las con-
vocatorias con mucho cuidado.
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Soy un entusiasta cuando el asun-
to es Concesiones y Asociaciones 
Público-Privadas, sin embargo, las 
pequeñas y medianas empresas 
solo conseguirán espacio si hubie-
ra un cambio cultural drástico en 
Brasil. Es necesario que las em-
presas se unan en favor del mismo 
objetivo.

En base a mi experiencia a lo largo 
de 45 años en el sector de la cons-
trucción, evalúo que la crisis actu-
al que Brasil enfrenta traerá como 
respuesta un País nuevo y lo que 
debe crecer.

No es nuevo que Concesiones y 
APPs son sinónimo de grandes em-
presas	y	grandes	montantes	finan-
cieros. Aunque las discusiones a lo 
largo de los Seminarios hayan sido 
dirigidas a oportunidades a los pe-
queños y medianos empresarios.

El costo es el principal obstáculo 
de la cuestión, una vez que los va-
lores son altísimos para que esas 
empresas puedan participar, desde 
el estudio de un PMI hasta la con-
quista del proyecto.

En el caso de la Rodovia do Fran-
go, que corta Paraná y Santa Cata-
rina, fueron excluidas una serie de 
exigencias, sin embargo, fue nece-
sario presentar una garantía de R$ 
180	millones	de	reales.	O	sea,	tor-
nando inviable la participación de 
las pequeñas empresas.

Es necesario un cambio 
cultural en las empresas

Una salida para que las pequeñas 
y medianas empresas pasen a par-
ticipar de Concesiones y APPs. 
“Nosotros tenemos que hacer con-
junto de empresas que se junten, 

Carlos Zveibil Neto
Empresario y director de la 
Ponte i Ferro Participaciones

Mudanza de cultura es la pieza clave para 
las pequeñas y medianas empresas

por	 afinidad,	 por	 necesidad,	 pa-
ra participar de este tipo de obra. 
Porque si nosotros fuéramos cinco 
consorciados, el estudio del PMI 
no será de R$ 1 millón de reales, 
será de R$ 200 mil. O nos junta-
mos, o morimos.

El ejemplo que fue hecho en la 
APEOP (Asociación Paranaense de 
los Empresarios de Obras Públi-
cas), en la cual fui presidente es 
el siguiente:

Fueron reunidos 20 grupos de em-
presas interesadas en APPs, cada 
uno con por lo menos siete perso-
nas en las más diversas áreas de 
interés: saneamiento, carreteras, 
electricidad, etc. Cada participan-
te	fue	atrás	de	proyectos	con	la	fi-
nalidad de dividir costos y también 
resultados.

En los Estados Unidos la empresa 
que	tiene	un	3%	o	4%	del	proyec-
to es la accionista mayoritaria. 
¿Por qué nosotros no podemos di-
vidir en cinco, por ejemplo, y tener 
cada	uno	un	20%?

Lo que vengo a declamar es que 
las pequeñas y medianas empre-
sas cambien. Cambien sí el modo 
de pensar.

No faltan demandas en Brasil para 
mejorías de infraestructura, salud, 
educación, saneamiento, lo que se 
torna una gran oportunidad para 
las empresas.

Es necesario aprovechar el diálo-
go abierto por la CBIC y el Sindus-
con Espírito Santo, y usar eso pa-
ra unir fuerzas y conquistar nuevos 
objetivos.

El poder político necesita ser 
exigido
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La CBIC hizo un trabajo, en aso-
ciación con el profesor Gesner Oli-
veira en el que fueron listadas va-
rias sugestiones al Gobierno  Fede-
ral en relación a los problemas  de 
financiamientos.

Una de las alternativas fue la cre-
ación de una obligación remunera-
da,	por	ejemplo,	por	IPCA	+	9%,	
como	 es	 el	 financiamiento	 de	 la	
Caixa. Y si además, el poseedor de 
obligaciones tuviese una participa-
ción en los resultados.

Esto	 significa	 que,	 si	 el	 proyecto	
tiene	 capacidad	 de	 ser	 financia-
do, podría haber una remuneraci-
ón mucho mayor que aquella del 
título público del gobierno.

La propuesta fue presentada al Mi-
nistro de Hacienda, Joaquim Viei-
ra Ferreira Levy, que en la ocasión, 
clasificó	como	difícil	la	implemen-
tación de este modelo.

Teniendo en cuenta este y otros 
casos de interés de los empresa-
rios, sugiero que las entidades de 
apoyo y los dueños de las empre-
sas se unan para empezar a usar 
el poder político para obtener re-
sultados, reivindicando proyectos.

Experiencia positiva

Recibí noticias positivas de la ho-

mologación de una gran compe-
tencia de pérdidas de agua en Be-
lém do Pará.

La noticia buena viene del encuen-
tro con una serie de preocupa-
ciones, la principal de ellas es el 
financiamiento.

La Caixa tiene un programa llama-
do Saneamiento Para Todos, sin 
embargo hay una serie de requisi-
tos y documentaciones a ser pre-
sentados, y el plazo para análisis 
es bastante demorado. La cuestión 
principal es hacer eso en tiempo 
hábil, conforme el cronograma de 
inicio de la obra.

Una de las principales ventajas de 
la unión de las empresas es la se-
guridad de tener proyectos a largo 
plazo y  la facturación garantizada 
por 20, 30 años.

Yo continúo un entusiasta de la 
APP, de alquiler de activos y de 
concesión. Yo creo que es esta la 
salida y que tenemos que unirnos 
para dividir.

Nosotros somos los que estamos 
sufriendo en nuestras propias car-
nes la falta de estos cambios mi-
croeconómicos. Entonces tenemos 
legitimidad para presentar pro-
puestas. Vamos a presentarlas. Va-
mos a luchar por ellas.

“Lo que yo vengo a declamar 

es que las pequeñas y 

medianas empresas cambien. 

Cambien sí su modo de 

pensar.
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Cómo organizarse paraemprender 
en Concesiones y APPs
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André Dabus
Director ejecutivo de la AD
Correduría de Seguros

El análisis de garantías bajo la ópti-
ca del inversor es necesario para te-
ner éxito en los proyectos de infraes-
tructura. Ellos necesitan estar bien 
evaluados	en	relación	a	la	financia-
bilidad, a la mitigación de los ries-
gos y a las garantías, ya sea del pú-
blico para el privado, o viceversa.

Para que este trípode funcione ade-
cuadamente, es fundamental perci-
bir que proyectos como estos cuen-
tan con características diferentes de 
aquellos procesos de contratación 
de obras públicas (ya sea en regí-
menes de contratación por la Ley 
8666,	o	RDC).

Proyectos de concesiones y APPs 
envuelven un project finance, que 
es diferente del corporate finance, 
factor que debe ser observado antes 
de la decisión de formar parte de un 
proceso de esta naturaleza.

Lo que debe ser analizado con cau-
tela son los mitigadores de riesgos, 
en términos contractuales, que son 
cláusulas que deben ser debida-
mente interpretadas antes del inicio 
del proceso, a ejemplo de reequili-
brio	económico	financiero.

Existen también los mitigadores ex-
tracontractuales, como la póliza de 
seguros (inclusive seguro garantía) o 
fianza	bancaria.

¿Cómo entonces yo 
dimensiono los riesgos de un 
proyecto de infraestructura?

En la relación público-privada, se 
parte del principio de que existe 
una legislación, una convocatoria y 
un contrato, y estos riesgos necesi-
tan	estar	debidamente	identificados.	
En estos casos, hay una matriz de 
riesgo, donde se establece que los 

Análisis de las garantías bajo la 
óptica del inversor

responsables por las consecuen-
cias	 económico	 financieras	 de	 ca-
da riesgo, en el caso de que vaya a 
materializarse.

Existen los riesgos no gestionables, 
que	 son	difíciles	de	medir,	 fijar	 los	
precios y controlar, y, por lo tanto, no 
son asegurables (como riesgo políti-
co, variación del cambio, desapro-
piación, vicios ocultos, entre otros), 
y los riesgos gestionables, los cuales 
los aseguradores consiguen asumir 
en sus contratos de forma técnica y 
transparente.

Cuando la matriz de riesgo es con-
cebida,	 además	 de	 la	 identificación,	
cualificación	 y	 la	 fijación	 de	 precios	
del riesgo, es determinante también 
valorar qué tipo de seguro es el ade-
cuado, cuál es el valor asegurado y 
la tasa prevista, de forma que anual-
mente,	 ya	 estén	 identificados	 todos	
los costos de las pólizas de seguros. 
Este análisis previo podrá ser utilizado 
en la formulación de la propuesta téc-
nica a ser entregada en la licitación.

En una relación contractual entre 
privados, el porcentaje de la garan-
tía a ser exigida del contratado es di-
rectamente proporcional al riesgo de 
tener que sustituirlo, en el caso de 
un incumplimiento, por ejemplo. En 
la relación público-privada no es po-
sible actuar de esta forma, pues la 
Ley	de	Licitaciones	8666,	establece	
las condiciones para que estos por-
centajes	de	garantía	sean	definidos.

Existe un Proyecto de Ley tramitan-
do en el Congreso para elevar las ga-
rantías	al	30%	en	proyectos	que	es-
tén	 debidamente	 justificados	 estos	
valores, visto que, analizando bajo 
la óptica del agente público, una ga-
rantía	del	5%	al	10%	hoy	puede	no	
ser	 suficiente	 ni	 para	 pagar	multa,	
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en el caso de un incumplimiento.

El BNDES está propenso a acep-
tar nuevamente el seguro garantía 
Completion	 Bond	 en	 financiamien-
tos de proyectos de energía eólica.

Esta es una excelente noticia para 
todos nosotros, porque podrá cam-
biar la visión anterior del BNDES en 
no aceptar más este tipo de Seguro 
Garantía en la fase pré-completion.

Los	 financiamientos	 a	 largo	 plazo,	
exigen garantías diferenciadas, entre 
ellas	el	aval	corporativo	y	 la	fianza	
bancaria, cuyo costo es mayor que 
el Seguro Garantía Completion Bond 
y, además de eso, compromete el lí-
mite de crédito de las empresas.

Medianas empresas deben in-
vertir en capacitación.

El gran problema es que muchos 
ejecutivos que actúan en el sector de 
infraestructura recuerdan las cues-
tiones mitigación de riesgos, plan de 
negocios y matriz de riesgos, prácti-
camente en la elaboración de la pro-
puesta técnica, cuando en realidad 
estos puntos ya deberían haber sido 
discutidos al inicio del proceso.

En un proyecto de APP, todos los ac-
tores tienen que prepararse mucho, 
analizar punto por punto desde su 
fase de concepción.

En un primer momento, empresas 
de porte diferente, hasta activida-
des, se reúnen   para empezar a tra-

bajar una idea, analizar cuestiones 
políticas, comerciales, técnicas, y, 
de esta forma, se constituye un gru-
po de trabajo que en el futuro será 
transformado en una SPE.

En seguida tenemos la fase del lla-
mado público, momento en el que 
es necesario discutir el valor de las 
garantías, si hay exigencia de rating 
de aseguradora, si la cláusula que 
define	el	valor	de	la	garantía	está	de	
acuerdo con el dispuesto en la cir-
cular de la Susep (Superintenden-
cia de Seguros Privados), entre otros 
aspectos.

Además	de	eso,	el	deseo	del	finan-
ciador	es	certificarse	de	que	el	pro-
ceso de contratación de seguros y 
mitigación de riesgos sea adecua-
do, en el caso de que ocurra algo 
que pueda desestabilizar la estruc-
tura del proyecto además de las 
garantías.

En la fase operacional también hay 
un paquete de seguros y de garan-
tías que son necesarios, siendo que 
muchas de las convocatorias y con-
tratos	 especifican	 claramente	 cuá-
les son los riesgos en este momen-
to, mientras otros dejan a disposi-
ción	solo	los	riesgos	identificados	en	
la matriz de riesgo que fue entrega-
do en el momento de la propuesta.

Cuando toda esta ecuación funciona 
bien,	 la	financiabilidad	del	proceso	
mejora, el accionista se queda sa-
tisfecho, el asegurador   conscien-

te de todo lo que está sucediendo y 
también está extremamente confor-
table, resultando en el éxito de un 
emprendimiento.

La formación de consorcios en in-
fraestructura, que congregan em-
presas que se complementan, es 
una práctica saludable y estratégi-
ca, pues permite la dilución de los 
costos y de los riesgos inherentes a 
este tipo de proyecto.

Otro punto-clave en Concesiones y 
APPs es la importancia de que el 
plan de negocios contenga un buen 
plan de seguros y garantías, explici-
tando para todas las partes envuel-
tas cuál es la idea y la estrategia 
adoptados para mitigación de ries-
gos a lo largo de todo el período de 
la concesión, principalmente en re-
lación a las garantías.

Ni siempre el camino más rápido 
es más seguro. Recientemente, su-
pe de un caso donde una empresa 
perdió la licitación porque no obser-
vó que la convocatoria, en el capí-
tulo de las garantías, había una exi-
gencia de ratio para las asegurado-
ras, y acabó entregando una póliza 
de seguro que no presentaba el ra-
ting previsto en la convocatoria. La 
empresa	perdió	el	derecho	de	firmar	
el contrato, dando lugar al segundo 
colocado,	que	supo	identificar	clara-
mente las reglas de la convocatoria 
en el momento cierto, probablemen-
te porque hizo la lección de casa.
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Fábio Scatolin
Secretario municipal de 
Planificación de Curitiba

Al analizar el balance de los ciclos 
económicos de Brasil, teniendo co-
mo ejemplo el error del gobierno 
Lula de estimular el consumo y la 
importación,	 en	2008,	 dejando	 de	
lado las inversiones urgentes en in-
fraestructura y, consecuentemen-
te, comprometiendo la capacidad 
de	producción	del	País,	verificamos	
que actualmente el estado no tiene 
capacidad para mejorar los gastos 
sociales, el consumo de las fami-
lias y las inversiones necesarias en 
infraestructura.

O sea, faltan recursos para que el 
poder público mantenga una tasa de 
inversión	próxima	al	23%,	que	es	el	
porcentaje necesario para mantener 
la	inversión	entre	un	5	y	6%	al	año.

El nuevo ciclo que el gobierno empie-
za a diseñar de aquí en adelante de-
be apostar en inversión, infraestruc-
tura y promoción de exportaciones.

Son estos ejes estructurantes los que 
pueden hacer con que la demanda 
crezca y, a partir de eso, la capaci-
dad de oferta pueda aumentar con 
inversiones en infraestructura.

Es en este contexto que surgen las 
APPs, ya que los estados brasileños 
sufren	 con	 déficit	 presupuestario	 y	
necesitan (tanto estado como mu-
nicipios)	trabajar	con	eficiencia	para	
evaluar	la	cuestión	del	ajuste	fiscal,	
para entonces estar listos para avan-
zar en esta modalidad de contrataci-
ón con el mercado.

Las APPs en las cuales el Ayunta-
miento de Curitiba ha trabajado, a 
ejemplo del metro, proyecto que vie-
ne siendo estudiado desde adminis-
traciones anteriores, y que debe ser 
viabilizado por medio de asociación 
con la iniciativa privada, tuvo ini-

Ayuntamiento de Curitiba trabaja en 
siete proyectos de concesiones y APPs

cio en la gestión del alcalde Gusta-
vo Fruet, en 2014, fue lanzado el 
Procedimiento de Manifestación de 
Interés para validar los datos e in-
formaciones, en seguida fue mon-
tada la convocatoria y publicada la 
licitación.

Por cuestiones relacionadas al Tri-
bunal de Cuentas de la Unión y del 
Estado, este proceso fue parado y 
solo ahora, en 2015 está siendo 
retomado.

Estamos discutiendo los últimos 
detalles técnicos con la Caixa Eco-
nômica Federal y con el Ministerio 
de las Ciudades, para poder relan-
zar esta convocatoria lo más breve 
posible.

Se trata de un proyecto de cerca de 
R$ 5 mil millones de reales, que es-
tá previsto para ser licitado aún en 
la gestión de Gustavo Fruet.

Otra cuestión en la que la adminis-
tración municipal de Curitiba está 
trabajando actualmente es referen-
te a la gestión de riesgo. La concesi-
ón de tratamiento de residuos, que 
se quedó parada por siete años, en 
un proceso judicial es uno de los 
ejemplos.

El ayuntamiento contrató una con-
sultora inglesa especializada en 
gestión de riesgos, que está ana-
lizando	 la	 ingeniería	 financiera	 de	
este proyecto de residuos sólidos 
y los aspectos tecnológicos para 
viabilizarlo.

La intención es que esta concesión, 
o APP, sea lanzada en Curitiba el pri-
mer semestre de 2016.

Existen todavía otros cuatro proyec-
tos en estudio:

Capacitación 4
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• El proyecto de un zoológico, con 
valor de contrato entre R$ 50 y 100 
millones, que tendrá modelado

de concesión, siguiendo la experien-
cia de otros parques existentes en 
Rio de Janeiro, Foz de Iguaçu y Fer-
nando de Noronha.

• Proyecto de coche eléctrico com-
partido, siguiendo ejemplos de algu-
nas ciudades europeas, que tienen 
vehículos movidos a energía soste-
nible. Fueron efectuados varios tes-
tes con coches eléctricos en la ca-
pital paranaense y, actualmente, el 
ayuntamiento ha cambiado informa-
ciones con la administración pública 
de Rio de Janeiro para estructurar 
un PMI, a ser lanzada aún en 2015.

• El Centro de Convenciones es otro 
proyecto en el que el ayuntamien-
to de Curitiba está trabajando, y 
que ya cuenta con recurso asignado 
en el orden de R$ 50 millones pa-
ra CAPEXs, proveniente del gobier-
no federal. Según el secretario, así 
que un RDC integrado fuera lanza-
do, el ayuntamiento lanzará tambi-
én una concesión para operación de 
este proyecto, con el objetivo de ser 
un centro de negocios que atenderá 
no solo a la capital del Estado sino 
también a las ciudades de la Región 
Metropolitana.

• Hay un proyecto de construcción 
de un centro administrativo. El go-
bierno municipal gasta en torno a 
R$ 40 millones por año en gastos 
de alquiler, desplazamientos entre 
secretarías y costo de mantenimien-
to	de	los	edificios,	que	no	son	pro-
pios. Con el nuevo proyecto, en 10 
o 12 años el ayuntamiento conse-
guiría pagar un centro administrati-
vo en torno a R$ 400 y 500 millo-
nes de CAPEXs.

• En el área de salud, existe un 
proyecto de gestión operacional, 
que engloba desde la gestión hos-
pitalaria hasta los sistemas de diag-
nósticos. El ayuntamiento está ana-
lizando la viabilidad de lanzar un 
PMI en esta área de la salud.

Yo diría que la parte más difícil pa-
ra las administraciones municipales 
no	es	 la	cuestión	del	financiamien-
to, sino estructurar un buen fondo 
de garantías, pues falta soporte a los 
municipios por parte de los poderes 
estatales	 y	 federal,	 lo	 que	 dificulta	
y mucho el proceso para viabilizar 
concesiones y APPs.

Si hubiese alguna agencia que pu-
diese dar soporte a estos fondos de 
garantía, al nivel del municipio, cier-
tamente las ciudades tendrían más 
condiciones de llevar  a cabo sus 
proyectos.

“El nuevo ciclo que el gobierno 

empieza a diseñar de aquí 

en adelante debe apostar en 

inversión, infraestructura y 

promoción de exportaciones.
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Samuel Suss
Director de la Fomento-PR

Transmitir credibilidad al mercado 
es fundamental. Uno de los gran-
des problemas relacionados a nego-
ciaciones con el poder público y la 
inseguridad por parte de la iniciati-
va privada de saber si el contratante 
tendrá capacidad e irá a honrar con 
los compromisos asumidos en los 
contratos.

Las Concesiones y APPs traen una 
nueva fase para este relacionamien-
to, por tener conceptos de prestación 
de garantías por parte del poder pú-
blico concedente, dando más segu-
ridad para que los empresarios asu-
man proyectos a largo plazo con el 
estado.

En este sentido, cualquier gestor pú-
blico que tenga la intención de estab-
lecer un programa de APP en el País, 
necesariamente tendrá que demos-
trar para el mercado que es un buen 
pagador y está dispuesto a cumplir 
con lo acordado, independientemen-
te de quien estuviera al frente de la 
administración pública, en los más 
diversos mandatos que el contrato 
tenga vigencia, por ser a largo plazo.

El gobierno de Paraná, por una de-
terminación del gobernador Beto Ri-
cha, resolvió pensar en una estructu-
ra de APP que presentase una lista 
de garantías efectivamente compati-
bles con la seguridad que la iniciativa 
privada espera.

Una de las modalidades de garantía 
implementada fue el fondo de garan-
tía de APPs. Él explica que en 2012 
fue creada la ley de APPs en el Esta-
do de Paraná, y en la lista de garantí-
as fue incluido un capítulo previendo 
el fondo de garantías de asociaciones 
público-privadas.

En 2014, el Estado  pensó en una 

Lo qué el PR hizo para transmitir 
credibilidad al mercado

modalidad alternativa de garantías, 
en base a los recursos líquidos, pasi-
bles de ser ejecutados de manera in-
mediata por parte del socio privado.

Este mismo año, fue establecida la 
ley que nominó a la Fomento-PR co-
mo gestora del fondo de garantías de 
APPs. También fue editado el decre-
to que reglamenta al garantizador de 
APPs e instaurada la asamblea del 
consejo gestor para la aprobación del 
estatuto y reglamento del fondo de 
garantías de APPPs.

La Fomento-PR asumió el papel im-
portante en este contexto. Por una 
cuestión histórica, hasta 2011 la ins-
titución tenía gran potencial de explo-
ración, pues contaba con patrimonio 
líquido heredado aún de la época de 
la privatización del Banestado, don-
de fue aportado por cuenta del pro-
grama de saneamiento de los bancos 
capitaneados por Fernando Henrique 
Cardoso un volumen expresivo de re-
cursos a través de letras de los títu-
los públicos, de las deudas públicas.

Pero este potencial fue poco utilizado 
por los gobiernos anteriores. Así, a lo 
largo de una década, la Fomento fue 
capitalizándose y construyendo un 
patrimonio líquido cada vez más ro-
busto. Por no tener autorización de la 
CVM (Comisión de Valores Mobilia-
rios) para operar fondos y también no 
tener en su cuadro funcional perso-
nas habilitadas a actuar en la CVM, 
fue establecido que la Fomento sería 
la gestora del fondo y un administra-
dor (que es la Caixa Econômica Fe-
deral), fue contratada para gestionar 
de manera más directa los activos y 
las obligaciones por parte del fondo.

El fondo de garantías es de natura-
leza privada, tiene un patrimonio se-
parado de sus partícipes – que son el 
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propio gobierno del Estado de Paraná 
y el FDE (Fondo de Desarrollo Econó-
mico),	 y	 tiene	por	 finalidad	exclusi-
va prestar garantías de pagamentos y 
obligaciones pecuniarias a los socios 
privados.

Él fue estructurado para ser autóno-
mo, para tirar al máximo la injerencia 
del administrador y sea lo más im-
permeable posible en relación a las 
decisiones y mudanzas del gobierno 
que	puedan	afectar	su	confiabilidad.

Varios niveles de receta

Existen recursos del propio Fondo de 
Desarrollo	Económico	–	5%	de	la	re-
ceta oriunda del fondo de la partici-
pación de los estados pasan necesa-
riamente por la cuenta vinculada al 
fondo de garantías.

Un	 plazo	 de	 d+1	 es	 verificado	 si	
existe algún contrato en abierto que 
necesite ser honrado.

Y no habiendo cualquier ejecución de 
cualquier socio privado, o APP, este 
recurso vuelve para el tesoro del esta-
do. Es un tránsito controlado por un 
agente	fiduciario,	que	es	el	propio	ad-
ministrador del fondo.

La otra fuente son las acciones prefe-
renciales de titularidad del Estado de 
Paraná,	específicamente	sobre	la	Co-
pel (Compañía Paranaense de Ener-
gía) y la Sanepar (Compañía de Sa-
neamiento de Paraná).

Los derechos económicos de las ac-
ciones ordinarias, o sea, los dividen-
dos y las propias acciones preferen-
ciales están vinculados al fondo. Los 
dividendos también pasan por la 
cuenta	de	garantía,	donde	es	verifi-
cado por el administrador si hay al-
gún default en algún contrato, o algu-
na ejecución de alguno de los socios 
privados. Si no lo hubiera, estos re-
cursos retornan para el tesoro en un 
plazo de d+1 o d+2.

La cuenta-garantía vinculada al fon-
do	 de	 garantía	 es	 alienada	 fiducia-
riamente al socio privado. Si la em-
presa se depara con una situación 
de incumplimiento por parte del es-
tado, ella cuenta con un mecanismo 
de ejecución que no necesita de cual-
quier intervención por parte del ges-
tor. Ocurriendo la falta de pagamen-
to por parte del poder público, con-
forme explica Suss, el socio privado 
ejecuta,	manda	una	notificación	para	
el administrador del fondo, que hace 
automáticamente las retenciones y 
los repases necesarios conforme ca-
da contrato.

Con este modelado, el gobierno del 
estado quiere comunicar al merca-
do su intención efectiva de honrar los 
compromisos asumidos en el siste-
ma de APPs.

¿Pero de esta forma el 
gobierno va a quedar 
sin	los	5%	del	Fondo	de	
Participación de los Estados?

La respuesta es no. Basta no come-
ter ninguna irresponsabilidad y ese 
dinero vuelve al día siguiente. Este 
modelado también sirve para inhibir 
futuros administradores para que no 
asuman obligaciones que estén muy 
por encima de su capacidad, porque 
con un sistema de garantía de esos, 
si hubiera excesos por parte del po-
der público, parte de las recetas del 
presupuesto del estado van a ser 
afectadas,	 significativamente,	 pues	
estamos hablando de derechos eco-
nómicos de prácticamente todas las 
acciones ordinarias que son titulari-
dades del estado de Paraná.

En el ámbito de las APPs, Samuel 
Suss destaca que existe actualmen-
te	un	contrato	firmado,	que	es	de	la	
duplicación de la PR 323. La trans-
ferencia de la gestión de la carretera 
está prestes a ser hecha, faltan solo 
algunos detalles burocráticos en rela-
ción a la sesión de esas acciones de 
titularidad del estado.

“Las Concesiones y APPs 

traen una nueva fase para 

este relacionamiento, por 

tener conceptos de prestación 

de garantías por parte del 

poder público concedente, 

dando más seguridad para 

que los empresarios asuman 

proyectos a largo plazo con el 

estado.”
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André Bernard 
Ponte Lima
Director de Negocios del 
Banco del Nordeste

El papel del Banco del Nordeste, 
gestor del Fondo Constitucional de 
Financiamiento del Nordeste (FNE), 
es	 apoyar	 el	 financiamiento	 a	 lar-
go	plazo,	 a	 fin	de	promover	 el	 de-
sarrollo, fomentar la generación de 
recetas, empleo y renta en la Regi-
ón. El principal funding del Banco 
del Nordeste es el FNE. La SUDENE 
es responsable por la operabilidad 
del FDNE (Fondo de Desarrollo del 
Nordeste), una vez que el Banco del 
Nordeste	es	una	institución	financie-
ra. El banco cuenta con una cartera 
múltiple	y	actúa	 también	en	finan-
ciamientos a corto plazo, en diver-
sas líneas, como forma complemen-
taria	financiamientos	a	largo	plazo.

PROINFRA – Programa 
de Financiamiento a la 
Infraestructura

Son dos programas desarrollados 
por la institución, siendo uno de 
ellos el PROINFRA (Programa de Fi-
nanciamiento a la Infraestructura).

Este	programa	financia:

• Obras de expansión de la red de 
distribución de energía eléctrica, so-
lamente para consumo propio del 
emprendimiento.

• Infraestructura de transportes y 
logística, o sea, la construcción y 
mantenimiento de calles, avenidas, 
viaductos, carreteras, objetivando el  
flujo	de	la	producción	y/o	transporte	
de pasajeros;

• Oferta de agua de buena calidad 
para uso múltiple (consumo urbano, 
rural, irrigación, etc.).

• Obras de saneamiento básico.

El público-alvo de ese programa 
son personas jurídicas y empresa-

Actuación del Banco del Nordeste en 
financiamientos a largo plazo

rios registrados en la junta comer-
cial, consorcio de empresas consti-
tuidos	para	la	finalidad	de	conducir	
el	 emprendimiento	 financiado,	 em-
presas públicas no-dependientes de 
transferencias	financieras	del	poder	
público.

Programa de Financiamiento 
para los sectores Comercial y 
de Servicios

El otro programa trata de Financia-
miento para los sectores Comercial 
y de Servicios, que también utili-
za recursos del FNE y que puede 
apoyar inversiones de responsabili-
dad de la iniciativa privada realiza-
dos por medio de Asociaciones Pú-
blico-Privadas, a ejemplo de escue-
las, hospitales, régimen penitencia-
rio, entre tantos otros.

Este recurso puede ser empleado en 
gastos con construcción, reforma y 
ampliación de mejoras e instalacio-
nes; adquisición de máquinas, equi-
pamientos y vehículos utilitarios; 
muebles y utensilios; elaboración de 
estudios ambientales y las inversio-
nes establecidos en las condicionan-
tes de las licencias ambientales del 
emprendimiento.

El público-alvo de este programa 
son empresas privadas (personas ju-
rídicas y empresarios registrados en 
la junta comercial) de pequeño-me-
dio, medio y grandes portes.

¿Y cuáles son las condiciones 
del	financiamiento?

En	 relación	 al	 valor	máximo	 de	 fi-
nanciamiento, el director de Nego-
cios destaca que el banco puede tra-
bajar hasta el límite aprobado o de 
acuerdo con la inversión a ser reali-
zada, considerando la capacidad de 
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“El papel del Banco del 

Nordeste, gestor del 

Fondo Constitucional de 

Financiamiento del

Nordeste (FNE), es apoyar el 

financiamiento a largo plazo, 

a fin de promover el

desarrollo, fomentar la 

generación de recetas, empleo 

y renta en la Región.

pagamento del prestatario, la locali-
zación del emprendimiento y el por-
te de la empresa.

El plazo máximo de pagamento es 
de como máximo 12 años, incluidos 
hasta 4 años de carencia. Los en-
cargos son básicamente dos tasas, 
dependiendo de la facturación bruta 
anual de la empresa. La tasa es del 
8,24%	al	año,	sin	el	bonus	-	con	el	
bonus	cae	para	el	7%	al	año,	esto	
para empresas con facturación anu-
al bruta de hasta R$ 90,0 millones/
año.

Para empresas con facturación anu-
al bruta arriba de R$ 90,0 millones/
año,	la	tasa	es	del	11,18%	a.a.	(sin	
bonus)	y	9,50%	a.a.	(con	bonus).

¿Qué son los bonus?

Se trata de un bonus de cumpli-
miento	del	15%	bajo	la	parcela	de	
intereses, un descuento que es dado 
en el pagamento de la prestación. Si 

fuera realizado en día, la tasa cae 
del	8,24%	para	el	7%	al	año,	y	del	
11,18%	para	el	9,5%	al	año.

Como son recursos provenientes del 
FNE, no hay incidencia, por ejem-
plo, de IOF, un costo que se tiene en 
las	 operaciones	 financieras	 de	 una	
forma general en el País.

Garantías

El Banco del Nordeste dispone de 
las garantías tradicionales (que pue-
den ser acumulativas o alternativa-
mente utilizadas), y está dispuesto a 
discutir las garantías poco usuales, 
de acuerdo con cada caso y cada 
especificidad.

• Hipoteca.

• Garantía bancaria.

•	Alienación	fiduciaria.

• Prenda.

• Garantía con aval de los socios.

Nordeste: 
1.554,4 mil Km2 

 
Semi-árido: 
974,4 mil Km2  

(62,7% do território do NE) 

Área de atuação regional:  1.789,6 mil Km2 
Municípios atendidos:  1.990 (nos nove estados do NE e Norte de MG e ES) 

Atuação do Banco do Nordeste 
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Bruna Timbó
Socia-directora de la LTSEG
Correduría y Administradora 
de Seguros

La importancia del tema seguros en 
los proyectos de APP se hace ca-
da vez mayor, principalmente con 
la participación de consultores es-
pecializados y expertos en el tema, 
actuando en la atención, corretaje, 
consultoría y gestión de pólizas de 
seguros.

El seguro debe ser considerado por 
los empresarios y gestores de ries-
go como una inversión y no un gas-
to, pero, infelizmente, muchas em-
presas solo perciben la necesidad de 
contratación del seguro después de 
que efectivamente le sale una com-
petencia, cuando el proyecto ya fue 
planificado	financieramente	–	casos	
en que el costo del seguro no fue in-
cluido en el presupuesto - o cuan-
do hay un siniestro con una pérdida 
importante.

Vale resaltar que el seguro debe ser 
materia incluida en la gestión admi-
nistrativa cotidiana de las empresas, 
en todos sus proyectos (desde la fa-
se presupuestaria), pues puede sal-
var	no	solo	un	proyecto	específico	de	
APP, sino también a la propia empre-
sa en el caso de un gran siniestro.

Los seguros disponibles en el mer-
cado para contratos de Concesiones 
y	APPs	son	hechos	específicamente	
para cada caso, o sea, tailor made, 
mediante el estudio y análisis pro-
fundizados de todas las característi-
cas del proyecto.

Lo que todos los agentes envueltos 
en el proceso (público y privado) ne-
cesitan saber es de la necesidad de 
una consultoría especializada en es-
ta área.

O puede ser abordado de dos 
formas:

La importancia de contar con consultores 
de seguros especializados y expertos

• La primera es la inexistencia de 
una cláusula de seguros en la minu-
ta del contrato de APP o la existencia 
de una cláusula que mencione sim-
plemente la necesidad de contrata-
ción de este servicio sin cualquier ti-
po	de	especificación	de	producto	y/o	
cobertura.

Esta forma, más simple, es muy ha-
bitual porque, en general, el Estado 
hace	la	planificación	o	la	modulaci-
ón del proyecto y también deja de la-
do la materia de seguros.

La consecuencia de este tipo de en-
foque (inexistencia de cláusula de 
seguros o existencia de cláusula 
simple) son seguros sin parámetros, 
mal elaborados, mal contratados y 
mal presupuestados, lo que gene-
ra dudas e incertidumbres cuando 
a la efectividad de su cobertura en 
el eventual caso de un siniestro, que 
es,	finalmente,	el	evento	para	el	cual	
haría sido contratado.

En este caso, lo ideal es buscar a un 
corredor o consultor especializado en 
la materia, que conozca no solo los 
riesgos envueltos en el proyecto, sino 
también los matices de un proyecto 
en el modulado de Asociación Públi-
co-Privada y competencias públicas. 

Es interesante que este corredor o 
consultor especializado posea un 
brazo jurídico en su organización una 
vez que proyectos de APP y compe-
tencias públicas en general están ba-
sados en análisis de documentos y 
en cuestiones jurídicas cuya impor-
tancia es indiscutible y que muchas 
veces delimitan los contornos de 
los contratos de seguros necesarios 
a los proyectos. Un profesional ex-
perto en este tipo de demanda sabe, 
por ejemplo, que ante la inexisten-
cia de una cláusula de seguros, es 
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“Vale resaltar que el seguro 

debe ser materia incluida

en la gestión administrativa 

cotidiana de las empresas, en 

todos sus proyectos (desde 

la fase presupuestaria), pues 

puede salvar no solo un 

proyecto específico de APP, 

sino también a la propia 

empresa en el caso de un gran 

siniestro.

necesario analizar, como mínimo, la 
cláusula de obligaciones y responsa-
bilidades, en las cuales estarían in-
dicados los riesgos que deben ser 
asegurados.

La otra forma sería la existencia de 
una cláusula de seguros en la minu-
ta del contrato de APP, cláusula es-
ta que, a su vez, también puede ser 
presentada de dos maneras siendo 
la primera con una cláusula con lis-
ta completa taxativa de seguros para 
cada una de las fases del proyecto 
– construcción y operación - lo que 
sería inédito ya que, como fue dicho 
antes, el Poder Público no solamen-
te deja de lado la materia de seguros 
como no posee experts en esta área 
para prestación de consultoría.

• La segunda manera sería una cláu-
sula también más completa, aunque 
con lista de seguros a mero modo de 
ejemplo considerando un cuadro mí-
nimo de ítems cuya contratación se-
ría obligatoria para la protección de 
los riesgos envueltos en el proyecto.

La LTSEG ya participó de la modula-
ción y contratación de más 20 APPs 
en ámbito nacional y hasta el mo-
mento no vio ninguna cláusula con 
lista taxativa de seguros para todas 
las fases del proyecto –construcci-
ón y operación, hecho que atribuye   
a la falta de asistencia especializa-
da y al hecho de que el Poder Pú-
blico no tenga condiciones técnicas 
de antever los riesgos y los produc-
tos de seguros que van a ser vendi-
dos en el futuro, ya que los períodos 
de las concesiones normalmente son 
extensos.

Apenas para conocimiento, 
ella alerta que una completa 
lista de seguros elaborada 
tras intenso estudio de 

las características del 
proyecto debe considerar, 
por lo menos, los siguientes 
productos:

Bonds (garantías) – bid bond, per-
formance bond, completion bond, 
garantías anticipadas, garantía ju-
dicial, entre  otros.

Beneficios - seguro de vida en gru-
po, seguro salud, seguro odontoló-
gico, entre otros.

Property and Casualty - protecci-
ón del patrimonio de los envueltos, 
especialmente acreedores, inverso-
res, Poder Concedente, SPE para 
todas las fases del proyecto (cons-
trucción y operación).

Pérdidas	financieras - ALOP (Ad-
vance	Loss	of	Profits),	DSU	(De-
layed Start-Up), entre otros.

Responsabilidades y Financial Lines 
- D&O (seguros para los ejecutivos), 
E&O (seguro de responsabilidad ci-
vil profesional), entre otros.

LTSEG presenta proyectos 
trabajados en el modelado de 
APPs  

Entre las APPs en las cuales la LT- 
SEG trabajó, está el proyecto del 
Porto Maravilha, primera concesión 
(en régimen de Asociación Público-
-Privada) de área urbana de Brasil, 
con contrato de 15 años para revita-
lización, operación y mantenimiento 
de la región portuaria de Rio de Ja-
neiro (Área de Especial Interés Urba-
nístico de Rio de Janeiro) y una in-
versión	del	orden	de	R$	8	mil	millo-
nes de reales. Son cinco millones 
de metros cuadrados que envuelven 
tres barrios (Santo Cristo, Gamboa y 
Saúde), legalmente designados para 
el área de la concesión.
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En la minuta del contrato de este 
proyecto había una cláusula de se-
guros que mencionaba la lista cons-
tante del Anexo 10 de la convoca-
toria de licitación, anexo este que 
nunca existió por lo menos en cuan-
to a materia de seguros. En este ca-
so, fue necesaria una reunión con 
la SPE, compuesta por tres empre-
sas, para entender la estructura de 
la	 concesión,	 identificar	 las	 relacio-
nes que serían pasibles de contratos 
de seguros tanto en el ámbito de la 
construcción como de la operación 
–que, extraordinariamente correrían 
en	paralelo	-	y,	finalmente,	elaborar	
el mejor programa de seguros con-
siderando	los	riesgos	específicos	en-
vueltos en el proyecto.

El programa de seguros estructura-
do fue implantado y continúa vigen-
te y la comprobación de su efectivi-
dad es el recibimiento de indemniza-
ciones	en	el	100%	de	los	siniestros	
ocurridos.

Metro de São Paulo Línea 6

El proyecto del Metro de São Pau-
lo Línea 6 fue licitado en 2014. Se 
trata de una concesión, también en 
régimen de Asociación Público-Pri-
vada, de los servicios públicos de 
transporte de pasajeros de la Lí-
nea 6, contemplando implantaci-
ón, operación, conservación, man-
tenimiento y expansión, en el plazo 
y en las condiciones establecidos 
en el Contrato de Concesión (25 
años).	Es	una	línea	100%	subterrá-
nea, con extensión de 15,3 kilóme-
tros, 15 estaciones (de Brasilândia 
a São Joaquim), dos Shields y con 
valor de inversión estimado en R$ 
23 mil millones de reales.

En este proyecto, nuestro equipo 
analizó toda la documentación dis-

ponible, elaboró una extensa matriz 
de riesgo considerando todos los ma-
tices técnicos, jurídicos y operacio-
nales y, ante los resultados dispues-
tos en esta matriz, desarrolló una se-
rie de informes, como, por ejemplo, 
el de Pérdida Máxima Probable en el 
caso de catástrofe, que sirvieron pa-
ra estructurar el programa de segu-
ros y coberturas.

En este proyecto, las fases de cons-
trucción y operación serían subse-
cuentes, lo que inicialmente simpli-
ficaba	el	programa	de	seguros.	Sin	
embargo, la inversión en el proyec-
to	es	tan	grande	en	términos	finan-
cieros, que además de la relación 
de la SPE con el Poder Conceden-
te, era necesario el análisis del re-
lacionamiento trabado con inverso-
res	y	agentes	financieros,	los	cuales	
determinaron, además de todos los 
seguros	especificados,	 la	 contrata-
ción del seguro de ALOP, con cober-
tura de pérdida de lucros espera-
dos, y uno de seguro de DSU, que 
protege	contra	las	consecuencias	fi-
nancieras de un siniestro ocurrido 
con los transportes de materiales, 
equipamientos e insumos pasible 
de atrasar el inicio de la operación 
del proyecto.

Les reitero a ustedes, empresarios 
y agentes públicos, que presten 
atención al asunto seguros, con-
traten buenos corredores y consul-
tores porque proyectos de esta en-
vergadura como los que cité nece-
sitan ser analizados y elaborados 
por profesionales especializados y 
expertos para que se obtenga un 
buen	programa	de	seguros,	eficien-
te y adecuado al riesgo propuesto.

La importancia de contar con consultores de seguros especializados y expertos

Empresarios y agentes 

públicos presten atención 

al asunto seguros, 

contraten buenos 

corredores y consultores 

porque proyectos de esta 

envergadura como los 

que cité necesitan ser 

analizados y elaborados 

por profesionales 

especializados y expertos 

para que se obtenga un 

buen programa de seguros, 

eficiente y adecuado al 

riesgo propuesto”.



85

Jacy Prado
Socio de la BF CAPITAL

La visión de la BF Capital sobre 
los financiamientos y garantías
En base a una visión profundizada 
del tema, actuando en una empre-
sa	que	ya	implantó	soluciones	finan-
cieras	y	asesoró	a	más	de	48	APPs	
ejecutadas o en ejecución en Bra-
sil, ofreciendo servicios de asesoría 
a los proyectos de infraestructura y 
actuando durante todo el ciclo de 
negocios, desde la concepción de la 
idea	hasta	 el	 financiamiento	 en	 sí,	
refuerzo que el momento es oportu-
no para esta modalidad en Brasil.

Son proyectos normalmente a largo 
plazo, de 25 a 35 años de duración, 
con inversiones bastante expresivas 
(pudiendo ser de millones o billones 
en casos de APPs).

Pero para viabilizar los proyectos, la 
empresa necesita mitigar todos los 
riesgos, y aún buscar tasas de retor-
no compatibles a los proyectos de 
gran envergadura.

La BF CAPITAL trabaja mucho con 
el BNDES y la Caixa Econômica Fe-
deral, que son instituciones que han 
liderado	 financiamientos	 para	 los	
grandes proyectos en Brasil y ejer-
cen un papel importante al gene-
rar jurisprudencia, posibilitando que 
otros bancos de fomento también 
actúen en este segmento. También, 
alineado a eso, los bancos regiona-
les tienen participación relevante en 
este contexto.

En su relacionamiento con la Caixa 
y	 el	 BNDES,	 la	 asesoría	 financiera	
propone	nuevas	 líneas	de	financia-
miento con un apalancamiento ma-
yor y también con tasa mejor para 
desarrollar estos proyectos de in-
fraestructura, que generalmente 
acarrean en un costo de deuda más 
bajo en relación a los demás ban-
cos comerciales, además del plazo 
más largo.

Project Finance 

Es	el	financiamiento	de	una	unidad	
económica	en	el	cual	 la	entidad	fi-
nanciadora	 tiene	en	cuenta	 los	flu-
jos de caja y recetas de la unidad 
económica como fuente de paga-
mento y consideración de los acti-
vos de la unidad como colateral de 
la operación.

Es	 muy	 difícil	 hacer	 un	 financia-
miento en Brasil sin ningún tipo de 
recurso accionista, en términos de 
garantías.

En Inglaterra, por ejemplo, ellos 
consiguen desarrollar un project fi-
nance en tres meses, siendo que 
el accionista recibe el dinero en la 
cuenta en el plazo de dos o tres me-
ses, sin contar la licitación que pue-
de ser de dos a tres meses también. 
En un plazo de medio año, los ingle-
ses consiguen desarrollar el proyec-
to y tener el dinero en la cuenta, lo 
que es una realidad aún muy distan-
te aquí en Brasil.

Evaluación de Riesgos 
y Garantías de los 
Financiamientos

Pré Completion - garantías exis-
tentes en el período antes de la 
construcción.

Pós Completion - garantías necesa-
rias tras la construcción.

Existe la posibilidad de riesgos signi-
ficativos	durante	la	fase	de	construc-
ción, inherentes a los procesos de 
ingeniería, que pueden ser resguar-
dados con contratación de seguros.

Puede suceder, por ejemplo, que la 
obra sea un poco mayor que lo pre-
visto, lo que ocurrió con algunos de 
los estadios construidos para la Co-
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pa del Mundo de 2014 – resultado 
de eso es que Brasil cuenta con los 
estadios más caros del mundo, inclu-
sive si se comparan con los de Ale-
mania, considerando la conversión 
del Euro y actualización monetaria.

Garantías 

Lo qué bancos pueden pedir 
en la fase Pré Completion:

• Prenda de las acciones de las 
SPEs, que es una premisa básica,

• Aval Corporativo, Garantía Banca-
ria o ESA

• Paquete de Seguros Contrato de 
Construcción (“contrato de EPC”)

• Constitución de cuenta reserva (n 
meses servicio de la deuda)

• Propiedad Fiduciaria de los 
Equipamientos

Y en la fase Pós Completion:

• Prenda de las acciones de las 
SPEs

• Cesión fiduciaria de las cuentas 
por cobrar

• Paquete de Seguros

• Prenda del contrato de Opera-
ción y Mantenimiento

• Constitución de cuenta reserva 
(n meses servicio de la deuda)

• Propiedad Fiduciaria de los 
Equipamientos

• Covenants

Escenario de oportunidades 
para las pequeñas empresas 

Algunas grandes empresas en el País 
están en recuperación judicial por es-

tar envueltas en esquemas de corrup-
ción investigados en la Operación La-
va Jato.

Como una de las cláusulas de con-
trato en proyectos de APPs estable-
ce que la empresa debe estar con su 
balance	financiero	saludable,	sin	pro-
blemas de orden judicial, esto abre 
un abanico de oportunidades para 
las pequeñas y medianas empresas.

Realizamos asesoría para una APP 
importante en São Paulo, relaciona-
da al programa Minha Casa, Minha 
Vida, con valor de inversión de R$ 
1.000 millones, siendo que la ven-
cedora de la licitación fue una em-
presa de R$ 500 millones de factu-
ración. Normalmente, no habría es-
pacio para este tipo de empresa en 
proyectos de esa magnitud.

Rating del proyecto x Rating 
de la empresa 

Aunque muchos busquen los bancos 
de fomento después de que la Con-
cesión o APP ya estén establecidas, 
con subasta realizada, lo ideal es que 
el	agente	financiero	sea	buscado	ya	
en el origen y concepción del proyec-
to, para que sea analizada con ante-
cedencia	su	viabilidad	financiera.

Los bancos deben ser buscados pa-
ra que hagan el rating del proyecto y 
de la empresa antes de la subasta. 
Alineado a eso, como complemento 
de la deuda del proyecto, visto que 
el nuevo escenario de obligaciones 
de infraestructura o incentivadas 
ha sido bastante promisor para in-
crementar	la	solución	financiera	del	
proyecto. El BNDES por ejemplo ha 
avanzado mucho en este sentido, 
buscando incentivar estos proyectos 
y, cuando fuera posible, “encarterar” 
estas obligaciones.

La visión de la BF Capital sobre los financiamientos y garantías
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Fabio Sertori
Abogado y socio de la oficina Albi-
no Abogados Asociados

En base a la vasta experiencia de la 
oficina	Albino	Abogados	Asociados,	
que está hace 25 años en el mer-
cado actuando en este segmento, 
puedo	afirmar	que	la	modalidad	de	
APP se estructura en una gran red 
de contratos.

Nuestra	 oficina	 actúa	 en	 este	 seg-
mento antes incluso de ser institui-
da la Ley Federal de APPs y partici-
pó activamente de asociaciones por 
medio del trabajo con diversos entes 
federativos, como la APP del Hospi-
tal Regional Metropolitano de Ceará, 
Arena Castelão, entre otros, teniendo 
gran conocimiento sobre el proceso.

Por eso, en base a esta experiencia, 
comparo un proyecto de infraestruc-
tura con una vasta red de contratos.

Para que el proyecto de APP ten-
ga éxito es necesario envolver a los 
stakeholders desde el principio del 
proceso de concesión, ya en la es-
tructuración, reuniendo todas las 
competencias necesarias, el corre-
dor	de	seguros,	el	asesor	financie-
ro,	la	asesoría	jurídica,	en	fin,	todos	
los actores deben contribuir con los 
análisis de viabilidad del proyecto.

En general, este es uno de los gran-
des errores ocurridos a lo largo del 
proceso:	 creer	que	 solo	al	 final	 es	
necesario reunir a estos especialis-
tas. “Es preciso agregar expertos 
para que se tenga una maximiza-
ción de las oportunidades del éxito 
del proyecto más adelante”.

Él destaca que lo importante es 
que el poder público, los accionis-
tas	de	 la	SPE	y	 los	propios	finan-
ciadores estén cómodos en cuanto 
a los riesgos del proyecto, que de-
ben ser previamente mitigados, pa-
ra que se tengan diversos mecanis-

Proyecto de infraestructura es 
una gran red de contratos

mos contractuales de seguridad a 
todos estos players.

Se observa que todo empieza en 
el poder concedente, siendo que el 
contrato de concesión debe viabili-
zar toda la red de contratos:

1) Propiciando, siempre que sea 
posible, que las recetas del proyec-
to sean obtenidas directamente de 
los usuarios o segregadas en cuen-
ta vinculada, de movimiento res-
tricto para pagamento de los servi-
cios contratados;

2)	 Permitiendo	 el	 acceso	 del	 fi-
nanciador a todas las recetas del 
proyecto (oferta en garantía de los 
derechos emergentes, cesión de las 
cuentas por cobrar futuras);

3) Permitiendo que las acciones de 
la SPE sean dadas en garantía a los 
financiadores;

4) Autorizando que, en el caso 
de incumplimiento reiterado de 
la	 SPE,	 los	 financiadores	 asuman	
temporalmente la administración o 
el control de la SPE con el objeti-
vo de promover su reestructuración 
financiera;

5) Obligando a la contratación de 
un plan de seguros que mitigue los 
riesgos del proyecto a que no lle-
guen a la fase operacional (riesgo 
de non completion);

6) Ofertando garantías contractu-
ales para la hipótesis de que el me-
canismo de pagamento no funcio-
ne por cualquier motivo (riesgo po-
lítico/restricciones presupuestarias/
etc.). Ideal es la constitución de un 
“colchón de liquidez” en una cuen-
ta garantía de movimiento bloquea-
do al poder concedente, con meca-
nismo de recomposición a partir de 
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receta pasible de vinculación (ta-
rifas o precios públicos pagos por 
los usuarios de los servicios; FPE/
FPM; otorgamientos de otras con-
cesiones; royalties; etc.)

Vale resaltar también que el ries-
go político existe, visto que el ci-
clo de la política muda a cada cua-
tro años, y en muchos casos hay 
una tentativa de renegociación de 
contratos.

De esta forma, es importante cre-
ar mecanismos contractuales que 
tengan efectos de garantía, que se-
greguen aquellos recursos en agen-
tes	financieros	que	pasan	a	tutelar	
un poco el poder concedente y mi-
tigar el riesgo de que el alcalde o el 
gobernador no paguen las deudas 
asumidas antes de su mandato.

La idea es subcontratar un poco la 
gestión	 para	 agentes	 financieros	 y	
para contratos con cuentas vincula-
das, y que permitan cierto blindaje.

Un mecanismo que auxilia en ca-
sos de incumplimiento, y que pue-
de mitigar riesgos, es el permiso del 
acceso	 de	 los	 financiadores	 a	 las	
acciones de la SPE y que ellas pue-
dan ser dadas en garantía, autori-
zando, en el caso de incumplimien-
to	que	los	financiadores	asuman	la	
administración temporal de la SPE, 
sin necesitar pedir bienes al poder 
concedente, de forma más automá-
tica posible. O incluso, la obligato-
riedad de contratación de un plan 
de seguro que mitigue, principal-

mente, los riesgos de pré comple-
tion y pós completion.

APPs de Hospitales

Como ejemplo práctico, cito la APP 
administrativa aplicada en tres hos-
pitales de São Paulo, detallando co-
mo fue trabajada la estructura de 
garantías:

1) Garantía base (Garantía CPP – 
5 contraprestaciones mensuales, 
garantizada por prenda de cuotas 
del Fondo de Inversión) y garantía 
complementaria (vinculación de re-
cursos del Fondo de Salud). Ambas 
garantías fueron instituidas como 
condición para el inicio del cómpu-
to del plazo de la Concesión y, solo 
entonces, la SPE pasa a estar obli-
gada a movilizarse para construir 
los hospitales.

2) La Garantía Complementaria 
cuenta con vinculación de las re-
cetas del Fondo Estatal de Salud 
que no sean de repase obligato-
rio a los municipios, instrumentali-
zada mediante prenda de las rece-
tas del Fondo, segregadas en cuen-
ta garantía vinculada al pagamen-
to de la contraprestación - solo en 
el caso de que la Garantía Princi-
pal sea extinguida (consumida y no 
recompuesta).

¿Jurídicamente ese dinero del fon-
do puede ser vinculado para garan-
tizar APP? No tengo duda de que sí, 
a medida que la vinculación para el 
gasto con salud es constitucional.

La idea es subcontratar un 

poco la gestión para agentes

financieros y para contratos 

con cuentas vinculadas, y que 

permitan cierto blindaje.”
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Bruna Bouissou 
Abogada de la oficina Azevedo
Sette Abogados

Garantías de calidad son esenciales 
en los proyectos de APP
La	experiencia	de	 la	oficina	Azeve-
do Sette Abogados, responsable por 
participar de grandes proyectos de 
APPs en Brasil, como la Línea 4 del 
Metro de São Paulo, que fue la pri-
mera APP de Brasil, nos posibilita a 
afirmar	que	las	garantías	de	calidad	
en proyectos en esta modalidad son 
fundamentales.

La	crisis	fiscal	del	Gobierno	Federal	
y su incapacidad de continuar capi-
talizando por el BNDES - la principal 
fuente	 de	 financiamiento	 para	 pro-
yectos de infraestructura -, ha gene-
rado aprensión sobre cómo quedará 
el	financiamiento	de	esos	proyectos	
en los próximos meses.

Sin embargo, el banco de fomento 
continuará con un papel relevante, 
pero la participación de otras insti-
tuciones	 financieras	 y	 del	mercado	
de capitales deberá ser ampliada.

Una de las salidas son las obligacio-
nes de infraestructura, camino este 
que ya empezó a ser andado por el 
gobierno, como por ejemplo la exen-
ción del impuesto de renta para ga-
nancias obtenidas por personas físi-
cas en la adquisición de esos títulos.

Otra	luz	al	final	del	túnel	es	una	lí-
nea de soporte a la liquidez creada 
recientemente por el BNDES, que 
es	 un	 nuevo	 instrumento	 de	 finan-
ciamiento a proyectos de infraes-
tructura y de apoyo al mercado de 
capitales, donde el emisor de obli-
gaciones	podrá	financiar	 los	 intere-
ses pagos a los inversores de esos 
títulos. Aunque el Gobierno se ma-
nifieste	diciendo	que	cuanto	más	las	
empresas usen el mercado de capi-
tales más tendrán acceso a las tasas 
de intereses a largo plazo practica-
das por el BNDES. 

Ante el escenario político y econó-
mico	vivido	por	Brasil,	que	se	refleja	
en recursos más caros y escasos, las 
APPs continúan teniendo un impor-
tante papel en el fomento del desa-
rrollo económico del país.

Esto porque las APPs generan un 
mayor	flujo	de	recursos	en	la	econo-
mía, más empleos, renta e impues-
tos. Y todavía son una buena solu-
ción para cuellos de botella de in-
fraestructura. Se sabe que la iniciati-
va privada quiere y puede aplicar los 
recursos necesarios.

Pero la pregunta es: ¿cómo atraer 
recursos para proyectos de infraes-
tructura, especialmente consideran-
do que Brasil tiene una de las más 
altas tasas de intereses del mundo?

La respuesta es simple: estructuran-
do buenos y atractivos proyectos de 
APP. Si los recursos son escasos, de-
ben ser bien asignados.

¿Cómo establecer una buena 
estructura de garantías? 

Sin embargo, no solo de buenos pro-
yectos es hecha una APP. Es necesa-
ria también una asignación de ries-
gos bien hecha con reglas claras so-
bre la forma de remuneración, ín-
dices de reajuste y los criterios de 
desempeño que serán exigidos de la 
concesionaria. Otro factor relevan-
te es que los contratos contemplen 
garantías de calidad. Todo esto por 
tratarse de proyectos a largo plazo 
financiados	a	través	de	operaciones	
de project finance, una forma de 
captación	de	recursos	donde	los	fi-
nanciadores	ven	un	flujo	de	caja	pa-
ra el proyecto como la fuente prima-
ria de recursos para atender al ser-
vicio de la deuda y la amortización 
del principal.
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Las garantías públicas también han 
sido utilizadas en los proyectos de 
APP, que se tornaron necesarias en 
Brasil en razón del histórico de mal 
pagador del poder público, de la 
necesidad de mitigar los riesgos de-
rivados de mudanzas en la orien-
tación política y del riesgo de su-
jeción al régimen de los rogatorios.

Ellas aseguran el cumplimiento de 
sus obligaciones pecuniarias en 
contratos de APPP.

¿Lo qué dice la ley de 
garantías públicas? La ley 
estableció que las obligaciones 
pecuniarias del socio público 
pueden ser aseguradas por los 
siguientes medios: 

• Vinculación de recetas, observa-
da la prohibición a la vinculación 
de la receta de impuestos conteni-
da en la Constitución Federal.

• La institución o la utilización de 
fondos especiales.

• La contratación de 
seguros-garantía.

La ley también previó la posibili-
dad de que estas garantías sean 
prestadas por entidades distintas 
del ente contratante, pudiendo ser 
prestadas por organismos interna-
cionales	 o	 instituciones	 financie-
ras, bien como por fondo de ga-
rantía o empresas estatales crea-
das	con	esa	finalidad.

La ventaja de que se haga una bue-
na estructura de garantías en los 
proyectos de APP acaba mejoran-
do el value for money e impacta en 
todos los actores: bajo la óptica de 
los	financiadores	una	buena	estruc-

tura de  garantías reduce el ries-
go	del	financiamiento,	por	lo	tanto,	
disminuyen también las tasas de 
intereses practicadas; bajo la óp-
tica del socio privado, una buena 
estructura de garantías representa 
mayor atractivo y menos exigencias 
para	la	obtención	del	financiamien-
to; y bajo la óptica del poder con-
cedente, una buena estructura de 
garantías acaba representando en 
contraprestaciones pecuniarias de 
menor valor.

A mi modo de ver, una buena es-
tructura de garantías debe prestar-
se no solo a asegurar el pagamento 
de la contraprestación pecuniaria 
y del aporte público, cuando fue-
ra el caso, sino también el paga-
mento de indemnizaciones y posi-
bles recomposiciones del equilibrio 
económico-financiero.

Y también es necesario que una 
buena estructura de garantías sea 
capaz	de	asegurar	un	flujo	constan-
te para el proyecto.

Y habiendo incumplimiento es re-
comendable que se tenga un agen-
te	fiduciario	que,	recibiendo	la	no-
tificación	 de	 incumplimiento	 del	
poder público, inmediatamente 
transfiera	a	la	iniciativa	privada	los	
recursos para pagar aquella deu-
da. Y el modelo también debe ser 
robusto, es decir, capaz de mitigar 
riesgos políticos y el riesgo de su-
jeción al régimen de los rogatorios.

Pero es importante decir que a pesar 
de todo eso, no existe modelo ideal 
para la estructuración de garantías. 
Esto porque la estructuración de te-
mas de garantías que sea aceptable 
y segura depende de la calidad de los 
activos que se tienen disponibles.

Garantías de calidad son esenciales en los proyectos de APP
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Lucas Navarro 
Abogado socio de la oficina Navarro 
Prado Abogados

Aplicaciones de garantías en Con-
cesiones y APPs es parte de la ex-
periencia	de	la	oficina	Navarro	Pra-
do Abogados, algo fundamental 
contra el riesgo de no pagamento 
de contraprestación pública.

En primer lugar, el punto de par-
tida de todo proceso de inversión 
depende	de	financiamiento,	ya	sea	
con capital propio o de terceros.

Como el tema Concesiones y Aso-
ciaciones Público-Privadas es bas-
tante nuevo y muchos empresarios 
aún tienen dudas, se hizo oportuna 
la pregunta:

¿Por qué alguien va a colocar 
dinero en un proyecto de 
infraestructura? 

Ciertamente, nadie está dispuesto a 
invertir en proyectos que no tengan 
garantías y no sean seguros.

Para tabular los riesgos, un mapeo y 
gestión de riesgos del proyecto que 
tienen en cuenta dos factores se ha-
ce necesario:

• Concesiones y APPs están suje-
tas a diversas incertidumbres: De-
manda, disponibilidad, pagamento 
de	contraprestación	pública,	modifi-
cación unilateral del contrato por el 
poder público, error de proyecto, no 
ejecución o baja performance por el 
contratado,	 cambio,	 inflación,	 tasa	
de intereses, etc.

• Factores agravantes

• Contratos a  largo plazo

•	Cantidades	significativas

• Instituciones fragilizadas

Él analiza que la única forma de

Aplicaciones de garantías en 
Concesiones y APPs

viabilizar las inversiones para pro-
yectos de infraestructura es mitigar 
los riesgos.

Hacer un buen proceso de gestión de 
riesgos es el punto fundamental. Yo 
diría que cuando hablamos de garan-
tías estamos hablando de instrumen-
tos para gestión de riesgos.

Riesgo de Demanda

El riesgo de demanda es uno de los 
principales problemas en proyectos 
de infraestructura. En la BR 163, 
continuación de Sinop hasta Mari-
tituba, en la región Norte del País, 
cuenta con un PMI en discusión.

Existen dos grandes riesgos en este 
proyecto: de demanda, porque no se 
sabe exactamente lo que va a suceder 
en aquella localidad en los próximos 
20, 30 años; el otro riesgo es el even-
tual surgimiento de una ferrovía, pues 
existe una propuesta de red ferroviaria 
con un trazado paralelo a  la carretera.

El riesgo de demanda en carreteras 
está muy ligado al crecimiento de la 
agroindustria, y en esta región, especí-
ficamente,	existe	una	expectativa	po-
sitiva.	Si	eso	se	confirma,	la	tendencia	
es que la carga (principalmente de so-
ja) utilice el modal ferroviario, que en 
teoría tendría un costo más bajo.

Para que se establezca garantía de 
demanda, Navarro resalta que algu-
nos proyectos en Brasil están crean-
do bandas de demanda (mecanis-
mos de intercambio de demanda), a 
ejemplo de la MG 050, que fue uno 
de los primeros proyectos a introdu-
cir este concepto.

Disponibilidad de pagamento 
de contraprestación pública

En el ranking de los riesgos más re-
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levantes, la disponibilidad de paga-
mento está en el tope, sobre todo en 
Concesiones Administrativas, don-
de la esencia del pagamento viene 
del sector público. Pero hay solucio-
nes para esta cuestión. El ejemplo 
de la APP de vivienda del Jardins do 
Mangueiral, en el Distrito Federal, 
donde la Terracap (agencia de de-
sarrollo considerada la mayor com-
pañía inmobiliaria de Brasil) conta-
ba con una gran disponibilidad pa-
trimonial e hizo una ecuación en la 
que la propia área disponible para la 
concesionaria acabó siendo su prin-
cipal garantía. El hecho de poder ex-
plorar comercialmente aquella área, 
o algunos pedazos de ella, hizo con 
que el riesgo de la inversión fuese 
mitigado.

Contraprestaciones

Cuando el asunto es garantía, exis-
ten dos puntos muy importantes a 
ser analizados: liquidez de la ga-
rantía (capacidad de ser acciona-
da rápidamente y que el dinero es-
té disponible) y su robustez, en el 
sentido de cuánto esa garantía cu-
bra el total del riesgo envuelto.

Una de las preocupaciones son las 
contraprestaciones. Un ejemplo 
citado por Navarro fue la Línea 4 
del Metro de São Paulo cuya con-
traprestación era relativamente ba-
ja. La CPP (Compañía Paulista de 
Asociaciones) cogió una suma de 
dinero, la aplicó en títulos públicos 
dentro de un fondo de inversión, y 
dio las cuotas de ese fondo en ga-
rantía, hizo una prenda de las cuo-
tas de inversión en favor de la Con-
cesionaria, de forma que esta te-
nía	el	100%	de	la	contraprestación	
garantizada. 

Este modelo de garantía es uno de 
los mejores. São Paulo creó un me-
canismo de una cuenta única por 

donde transitan todos los recursos 
que pasan del Metro, de las compa-
ñías de ómnibus, y está establecida 
también una orden de quién pue-
de sacar primero de aquella cuen-
ta, siendo que la concesionaria de 
la Línea 4 puede sacar antes, en 
relación a diversas otras empresas.

Reequilibrio 
económico-financiero

Algunas metodologías van a buscar 
una compensación por riesgos es-
pecíficos	que	suceden	en	el	contra-
to. Otras metodologías son más da-
das a inspeccionar, no miran para 
riesgos	específicos,	sino	que	anali-
zan si el costo era necesario, y si 
fue	 eficiente	 de	 la	 forma	 como	 la	
Concesionaria hizo.

Incentivos para el buen 
cumplimiento del contrato 
por la concesionaria

Existe la importancia de introducir 
incentivos en el contrato para su 
adecuado cumplimiento.

Yo diría que existen dos estrategias 
que traen resultados mejores:

1) Exigir el comprometimiento al 
inicio del proyecto mediante la obli-
gatoriedad de aporte de capital ini-
cial en dinero, lo que suele funcio-
nar mejor que la simple exigencia 
de garantía de contrato (garantía de 
rendimiento), aunque esta también 
debe ser requerida; otra cosa muy 
interesante es la vinculación de la 
remuneración a un sistema de eva-
luación de rendimiento

2) Habrá vinculación de la remu-
neración al rendimiento, que se da 
por la aplicación de indicadores de 
desempeño, lo que es posible lo ha-
cemos mismo en contratos de con-
cesión común, como se vio en el 

Quando o assunto é 

garantia, existem dois 

pontos muito importantes 

a serem analisados: 

liquidez da garantia 

(capacidade de ser 

acionada rapidamente e o 

dinheiro estar disponível) 

e sua robustez, no sentido 

de o quanto essa garantia 

cobre o total de risco 

envolvido”.  

”



93

proyecto de concesión de carrete-
ras de la BR 116/324, en Bahia.

Arbitraje como garantía

Muchas veces no vista como garan-
tía, el arbitraje es uno de los puntos 
relevantes	en	las	APPs.	El	project	fi-
nance	 sería	 lo	 ideal	 para	 financiar	
proyectos en relación al bajo costo.

Solo que uno de los grandes riesgos, 
por ejemplo, es que el dinero no esté 
disponible en el momento cierto pa-
ra pagar el servicio de la deuda. ¿Lo 
qué sucede, por ejemplo, cuando 
existe un problema de reequilibrio 
económico-financiero,	 y	 eso	 no	 es	
hecho de forma seria y muy rápida?

La concesionaria no tiene el dinero 
para pagar el servicio de la deuda.

Uno de los ejemplos es el de la 

Aplicaciones de garantías en Concesiones y APPs

“Algunas metodologías van 

a buscar una compensación 

por riesgos específicos que 

suceden en el contrato.

Otras metodologías son más 

dadas a inspeccionar, no

miran para riesgos específicos,

pero analizan si el costo 

era necesario, y si fue 

eficiente de la forma cómo la 

Concesionaria hizo.

compañía de energía de Goiás, la 
CELG, que tuvo un aumento repre-
sentativo en la energía eléctrica, en 
torno	 al	 80%.	 Las	 distribuidoras	
no producen energía, la compran, 
siendo que la mayor parte del di-
nero que arrecadan, necesita en-
tregarlo. O sea, cuando hay un au-
mento de energía eléctrica, si no 
fuera rápido el mecanismo de en-
trega de reequilibrio, la concesiona-
ria quiebra.

El arbitraje es fundamental en este 
tipo de proyecto. Necesitamos em-
pezar a trabajar esto un poco más 
en la cabeza de los funcionarios, 
del estado, del municipio, para que 
todos entiendan que proyectos sin 
un arbitraje robusto tienden a ser 
determinados con mayor riesgo.



94

Anna Claudia
Nascimento 
Coordinadora del Centro
Administrativo del Distrito Federal

Un buen ejemplo de APP, el case 
del Centro Administrativo del Dis-
trito Federal puede ser observado 
por medio de varios matices ocur-
ridos durante su progreso, que van 
desde: la estructuración de las ga-
rantías; la construcción de una es-
tación de autobuses; diversas accio-
nes que impedirán el pagamento de 
contraprestaciones; Habítese cance-
lado, entre otros contextos pasibles 
de ocurrir en esta modalidad.

El Centro Administrativo del Distri-
to	Federal	 fue	un	proyecto	desafia-
dor y al mismo tiempo modelo pa-
ra otras regiones, pues se trata de 
un	emprendimiento	de	182	mil	me-
tros cuadrados de área total, donde 
se pretende que sea la casa de los 
funcionarios	del	GDF,	a	fin	de	cen-
tralizar la administración del Distrito 
Federal en un único local.

El proyecto pretende acomodar 15 
mil funcionarios, que impactará en 
la reducción de costos, mejoría en 
las condiciones de los trabajos de 
los funcionarios e incluso, mejo-
ría en los servicios prestados a la 
población. Para los cofres públicos 
la noticia es animadora: se estima 
una economía mensual de R$ 9,5 
millones, lo que podrá ser destinado 
a otras demandas de la ciudad.

En el Centro Administrativo también 
fueron pensadas cuestiones de pre-
servación ambiental como la racio-
nalización de agua y energía. La es-
tructura queda localizada en la re-
gión Sudoeste, en Taguatinga, cer-
ca de 20 km del Plano Piloto. Otros 
destaques son el Centro de Conven-
ciones, Gobernación con Salón de 
Eventos e incluso, Centro de Con-
vivencia con amplia área de ocio y 
tiendas de servicios variados.

Case del Centro Administrativo 
del Distrito Federal

El	 proyecto	 fue	 iniciado	 en	2007	
con el Procedimiento de Manifes-
tación de Interés; el año siguien-
te, ocurrió el proceso licitatorio; y 
en la secuencia, en abril de 2009, 
el	 contrato	 fue	 firmado.	 La	 obra	
fue iniciada en enero de 2012 y 
las garantías fueron concedidas el 
mismo año, en diciembre.

Garantías del Centro 
Administrativo

En diciembre de 2012 la obra ya 
había sido iniciada, siendo que el 
contrato	 ya	 estaba	 firmado	 desde	
2009. Fue entonces que las dos 
empresas en consorcio resolvieron 
iniciar las obras con recurso propio, 
ya	que	el	riesgo	de	financiamiento	
era de la SPE.

En 2013 el gobierno del Distrito 
Federal concedió la orden de servi-
cio	y	fue	obtenido	el	financiamien-
to junto a la Caixa Econômica y el  
Santander. En 2014, a mitad de 
año,	el	31%	de	 la	obra	 fue	entre-
gada, lo que correspondía a la pri-
mera	fase	del	proyecto.	Al	final	del	
mismo año, algunos bloques más 
fueron concluidos completando el 
56%	del	 total	 del	 área	 construida	
prevista. Sin embargo, en febrero 
de 2015 las obras pararon y ya to-
talizan	 el	 98%.	 Fue	 entonces	 que	
en septiembre hubo la rescisión de 
los contratos de garantías.

El	Artículo	8º	de	la	ley	de	APP	per-
mite que la garantía sea concedida 
por una empresa estatal creada pa-
ra	este	fin.	Y	fue	lo	que	sucedió	en	
este proyecto del Distrito Federal, 
donde las garantías fueron conce-
didas por la TERRACAP, Agencia de 
Desarrollo del DF, empresa pública 
que tiene por objetivo la ejecución, 
mediante remuneración, de las ac-
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tividades inmobiliarias de interés 
del Distrito Federal, comprendien-
do la utilización, adquisición, admi-
nistración, disposición, incorpora-
ción, carga o alienación de bienes.

Las garantías previstas en convoca-
toria correspondían a R$ 900 millo-
nes	en	terrenos	y	R$	508	millones	
en cuentas por cobrar, que corres-
pondía en la época a aproximada-
mente 60 contraprestaciones (5 
años de contraprestaciones). Sería 
lo mejor del mundo si una garantía 
tuviese todo el período pero, lo que 
se ha practicado son períodos me-
nores de garantías. En nuestro caso 
fueron cinco años de contrapresta-
ciones que están contemplados en 
estas garantías.

En este sistema de garantías, los 
mutuarios compran los terrenos de 
la TERRACAP y depositan para la 
agencia las cuentas por cobrar en 
cuenta vinculada. Las cuentas por 
cobrar	para	completar	los	R$	508	
millones van para la cuenta vincu-
lada al CENTRAD y el excedente 
va para la TERRACAP. El GDF en-
tra con la contraprestación para la 
cuenta vinculada de la CENTRAD, 
que paga a los bancos de los que 
obtuvo	el	financiamiento.

Existen dos escenarios 
posibles para las garantías:

1) Cumplimiento del GDF: en el ca-
so de cumplimiento, la TERRACAP 
cede para el CENTRAD la suma de 
60 contraprestaciones, que entra 
en la cuenta vinculada y, antes del 
inicio de la operación, es constitui-
do un “colchón de liquidez” de tres 
contraprestaciones. Esto reduce el 
estoque de cuentas por cobrar para 
57.	Mensualmente	aún	transita	por	
esta cuenta vinculada el equivalen-

te a una contraprestación y media, 
y se reduce nuevamente, ahora pa-
ra 55,5 el valor de la contrapresta-
ción. El día del pagamento, el GDF 
paga una contraprestación para la 
CENTRAD y cuando se comprue-
be el pagamento, el valor que es-
taba transitando en la cuenta vin-
culada de una contraprestación y 
media, va automáticamente para la 
cuenta de la TERRACAP. La cuenta 
vinculada permanece con saldo de 
tres contraprestaciones. De acuer-
do con el contrato, estas cuentas 
por cobrar solo pueden llegar a 54 
contraprestaciones, cuando enton-
ces la TERRACAP tiene que volver 
para 60 contraprestaciones.

2) Incumplimiento del GDF: la TER-
RACAP cede las 60 contraprestacio-
nes, antes del inicio de la operaci-
ón, transita el “colchón de liquidez” 
de tres contraprestaciones, mensu-
almente transita una contraprestaci-
ón y media. En el caso de que en el 
pagamento de una contraprestación 
para la CENTRAD, es retirada de la 
cuenta vinculada una contrapresta-
ción y enviada para la cuenta de la 
CENTRAD. De esta forma, la cuen-
ta vinculada retiene los valores hasta 
la regularización de pagamento por el 
GDF. Más una vez, no puede llegar a 
54 contraprestaciones. En el momen-
to que llegue a 54, la TERRACAP es 
obligada a constituir nuevamente el 
valor de 60 contraprestaciones.

Financiamiento del proyecto

El Centro Administrativo del Dis-
trito Federal es una Concesión Ad-
ministrativa que prevé construcci-
ón, operación y mantenimiento. El 
proyecto contempló las mejores so-
luciones técnicas y más modernas 
de ingeniería, ya pensando en el 
mantenimiento que va a ser reali-

zada durante 21 años.

Uno de los principales aspectos del 
financiamiento	 fue	 la	 certificación	
LEED. Una de las tratativas para la 
obtención	del	financiamiento	fue	la	
negociación con el BNDES que se 
mostró bastante interesado en su-
ministrar	financiamiento	para	obras	
que presentasen conceptos de sos-
tenibilidad reconocidos por la certi-
ficación	internacional.

Obstáculos

Al lado del Centro Administrativo 
existía una estación de autobuses, 
existente antes incluso de iniciarse 
la construcción del Centro Adminis-
trativo. Él necesitó ser reconstruido 
en otra área, para entonces dar es-
pacio al Centro. Este hecho generó 
cuestionamiento de la Caixa Econô-
mica,	que	acabó	siendo	un	dificulta-
dor	para	conseguir	el	financiamiento	
de la obra. La Concesionaria asumió 
los costos para acelerar el proceso y 
ahora aguarda el resarcimiento por 
el GDF – que era para entregar el 
área ya despejada.

Las empresas vencedoras de la lici-
tación invirtieron casi R$ 220 millo-
nes	sin	financiamiento	 (hasta	 junio	
de	2013),	hasta	obtener	el	financia-
miento de la Caixa Econômica y el 
Santander.

Para	finalizar	creo	que	hay	una	fal-
ta de entendimiento del poder con-
cedente sobre el mecanismo de las 
garantías.

El poder concedente cree que la 
TERRACAP es quien tiene que ha-
cer el pagamento de las contrapres-
taciones. Ellos no entienden que 
este valor queda retenido y, en el 
caso de incumplimiento del GDF, 
las garantías deben ser accionadas.
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La EBP es una sociedad anónima 
de capital cerrado con sede en la 
ciudad de Rio de Janeiro (RJ), que 
actúa apoyando gobiernos (de las 
esferas federal, estatal o municipal) 
en la estructuración de proyectos 
de relevante interés público.

La organización coordina e inte-
gra actividades orientadas a la re-
alización de investigaciones, levan-
tamientos y estudios de viabilidad 
para viabilizar Concesiones y Aso-
ciaciones Público-Privadas a ser li-
citados por el ente estatal.

La estructuración de un proyec-
to con este modelado es un proce-
so complejo, que envuelve análisis 
de	naturaleza	técnica,	económico-fi-
nanciera y jurídica, además de inter-
locución constante con los diversos 
actores y el entendimiento de sus in-
tereses	y	potenciales	conflictos.

Todos estos frentes integran un 
contexto único, debiendo interactu-
ar a lo largo del proceso de estruc-
turación	para	que	el	resultado	final	
sea adecuado. Esa interacción e in-
tegración de diversos frentes hace 
con que sea necesario promover y 
coordinar	un	flujo	de	informaciones	
entre los diversos agentes envueltos 
en el trabajo.

No hay APPs, por ejemplo, sin que 
haya	 clareza	 en	 el	 requisito	 finan-
ciamiento, y sin que el gobierno es-
tructure adecuadamente las garan-
tías. Y cuando un proyecto es en-
caminado para el Consejo de Ad-
ministración de la EBP, que está 

¿Cómo crear mecanismos de financiamiento 
fuera de las líneas tradicionales?

formado por miembros de nueve 
bancos, la primera cuestión anali-
zada es el abanico de garantías del 
referido estado.

En mi opinión, como Brasil está 
enfrentando una crisis de liquidez 
en función del escenario político y 
económico, es necesario construir 
un	 modelo	 de	 financiamiento	 con	
mayor participación de la iniciativa 
privada. El BNDES recientemente 
controla la emisión de la captación 
de recursos en base a la TJLP (Tasa 
de Intereses a Largo Plazo) en obli-
gaciones – se trata de un modelo 
‘gana-gana’, que fomenta el merca-
do de capitales.

Existe una serie de desafíos que ne-
cesitan ser trabajados, siendo uno 
de ellos la tasa de intereses elevada, 
que encarece y mucho los proyec-
tos. El inversor se ve delante prin-
cipalmente	de	proyectos	Greenfield,	
con un riesgo de construcción muy 
grande durante la fase de concepci-
ón hasta la completitud de la obra, 
y necesita una tasa de retorno ade-
cuada, compatible con la inversión.

Paralelamente, hay inversiones 
Brownfield, una serie de Conce-
siones que ya pasaron la fase de 
obras, donde los riesgos están miti-
gados, tornándose inversiones más 
atractivas por estar más maduras.

Por lo tanto, hay que crear meca-
nismos	de	financiamiento	fuera	de	
las líneas tradicionales, solamente 
así	Brasil	podrá	atraer	y	diversificar	
el	perfil	de	inversores.
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Fernando Faria
Socio de Infraestructura y
Proyectos de la KPMG

Son muchos desafíos e posibles so-
luciones	para	financiar	proyectos	de	
infraestructura en Brasil. Al mirar 
sobre	la	situación	del	mercado	de	fi-
nanciamiento en el País, que cuenta 
con el BNDES como principal agen-
te	 financiador,	 verificamos	 que	 los	
desembolsos	de	la	institución	finan-
ciera han crecido a una tasa anual 
media	del	17%	(desde	2005),	con	
previsión de mantener este ritmo en 
los próximos años.

Destaque para la Infraestructura, 
que en los últimos cuatro años fue 
el	 sector	 más	 beneficiado	 por	 es-
tos desembolsos, representando el 
37%	del	total	de	R$	190	mil	millo-
nes en 2014.

Este crecimiento infelizmente no es 
sostenible, debido al incremento de 
las tasas de intereses. Al comparar, 
por ejemplo, la evolución de la SE-
LIC	y	de	la	TJLP,	es	posible	verificar	
que el gap entre las dos curvas ha 
aumentado mucho en los últimos 
años,	 tornando	 el	 financiamiento	
con TJLP insostenible.

A pesar del momento delicado que 
el País está enfrentando, principal-
mente por el tema Riesgo Brasil, 
Faria	defiende	que	el	BNDES	pue-
de actuar como un instrumento de 
facilitación	 del	 financiamiento	 pri-
vado, acompañando una tendencia 
que otros bancos de desarrollo in-
ternacionales están siguiendo.

Existen	 otras	 fuentes	 de	 financia-
miento, además del BNDES, pero 
aún son limitadas. En el año 2014, 
las obligaciones tuvieron un buen 
comportamiento, pero fueron estruc-
turadas para proyectos ya existentes, 
para	proyectos	brownfield,	con	la	fa-
se de construcción ya vencida. Su 
utilización	en	proyectos	greenfield	es	

Posibles soluciones para financiar 
proyectos de infraestructura en Brasil

aún incipiente y así va a continuar en 
los próximos años.

Además de eso, las obligaciones de 
infraestructura tienen como uno de 
los principales competidores los Títu-
los del Tesoro, que cuentan con ren-
tabilidad bastante atractiva.

¿Por qué el inversor va a invertir en 
un título de infraestructura, que tie-
ne un conjunto de riesgos (que son 
mayores aún en la fase de construc-
ción), teniendo la opción de los Títu-
los del Tesoro, remunerados al IPCA 
más	6%,	más	7%?

Ante este contexto, destaco un con-
junto de contribuciones para ultra-
pasar los actuales cuellos de botella 
en	el	financiamiento	de	proyectos	de	
infraestructura:

1) Mejorar el ambiente de desarrollo 
de proyectos de infraestructura.

Es muy importante mejorar la es-
tructuración de proyectos y sus 
riesgos. Con ello, se reduce la ne-
cesidad	de	las	instituciones	finan-
ciadoras y que el BNDES exija ga-
rantías durante la fase de cons-
trucción de los proyectos. Para 
eso, es necesario un sector público 
fuerte, con recursos para contratar 
buenas consultorías, reduciendo la 
dependencia de las PMIs.

2) Compartir con el BNDES mode-
los	de	financiamiento	con	 recurso	
limitado.

La Standard & Poor’s presentó, 
al	 final	 de	 2014,	 un	 histórico	 de	
lo que fueron los ratings de los 
proyectos	en	20	años	 (573	ratin-
gs), donde solo hubo defaults en 
cumplimientos	de	contratos	de	fi-
nanciamiento	 project	 finance	 sin	
recurso o con recursos limitados al 
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Entendemos que 

este es un camino 

de transición hasta 

que consigamos tener 

un mercado privado 

líquido”.

Posibles soluciones para financiar proyectos de infraestructura en Brasil

accionista	en	el	7%	de	los	casos	-	
porcentaje muy parecido con otro 
estudio que la Moods había hecho 
en 2012, que también miró para 
el histórico de 30 años y llegó a la 
conclusión que los defaults, los in-
cumplimientos a los proyectos que 
habían sido estructurados sin ga-
rantías o con garantías limitadas, 
eran muy reducidos.

Por lo tanto, hay un argumento pa-
ra	convencer	a	instituciones	finan-
cieras como el BNDES a empezar 
a liberar garantías incluso en la fa-
se de construcción. Este es uno de 
los caminos posibles a ser segui-
dos, siempre que haya mejoría en 
la calidad de los proyectos.

3) Modelo de garantías para facili-
tar	financiamiento	privado

El tercer camino es mejorar las ga-
rantías ofrecidas por los conceden-
tes	o	por	los	bancos	financiadores.

Hay algunas soluciones que pue-
den responder al deseo del BNDES 
de reducir su esfuerzo de liquidez 
en proyectos de infraestructura, 
incentivando al mercado privado, 
donde el banco asume un papel de 

asegurador de crédito del merca-
do privado.

En su opinión, esta medida pue-
de atraer a que personas físicas 
inviertan	 en	 proyectos	 greenfield,	
porque con esa mejoría de crédi-
to, ya sea por una institución como 
el BNDES, por el gobierno estatal 
o por la Hacienda, crea mejores 
condiciones para que estos inver-
sores compren ese tipo de papel. 
“Entendemos que este es un cami-
no de transición hasta que consi-
gamos tener un mercado privado 
líquido”, considera.

4)	Incentivos	fiscales	a	los	inversores	
en proyectos de infraestructura

Los bancos comerciales, así como en 
otros países, deben también ser in-
centivados para el mercado de infra-
estructura. Estos incentivos pueden 
ser tributarios o vía hasta capital re-
gulatorio de los bancos, consideran-
do el peso de los proyectos de infra-
estructura en su balance.

El	 impacto	 en	 el	 ajuste	 fiscal	 se-
ría compensado por el efecto en 
el PIB de mayores inversiones en 
infraestructura.
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Director-presidente del Banco de
Desarrollo de Espírito Santo 
(Bandes)

La actuación del Banco de Desar-
rollo de Espírito Santo (Bandes), 
que desde hace 50 años ha sido 
el principal instrumento del gobier-
no del estado para atracción de in-
versión y promoción del desarrollo 
económico en tierras “capixabas” 
será la base de mi presentación.

Contextualizo los mecanismos 
adoptados en este período, como el 
DL-880

- fondo mixto federal y estatal, que 
suplía	 operaciones	 de	 financia-
miento y de subscripción de obli-
gaciones	-,	y	el	FUNDAP,	fondo	fi-
nanciero con recursos oriundos del 
ICMS de las importaciones.

En mi opinión, el BANDES actual-
mente necesita enfrentar el desa-
fío de reinventarse para continuar 
siendo importante para los próxi-
mos 50 años, para el desarrollo de 
Espírito Santo. No creo que vaya-
mos	a	contar	con	recursos	fiscales.

El BANDES está dedicado a hacer 
operaciones de crédito con ticket 
medio bajo y a ser intermediario 
del BNDES. Es un banco que tiene 
una cartera de R$ 1.000 millones, 
con patrimonio próximo a R$ 400 
millones.

El presupuesto anual es de aproxi-
madamente	R$	380	millones,	con	
ticket medio oscilando entre R$ 
100 mil y R$ 150 mil, centradas 
en pequeñas operaciones, más ru-
rales que urbanas.

BANDES apuesta en Fondos de 
Inversiones en Participaciones

La institución vive básicamente de 
las comisiones de administración 
de los recursos entregados por el 
BNDES y por la Finep (Financiado-
ras de Estudios y Proyectos), y del 
restante del FUNRES, que pasó a 
ser llamado de FUNDES.

Para los próximos años, confío en 
las operaciones de riesgo, como las 
operaciones de los FIPs (Fondos de 
Inversiones en Participaciones). Él 
citó como ejemplo FIPs en proce-
so en el mercado “capixaba”, am-
bos instituidos por el BNDES, des-
tacando el CRIATEC

• Uno de los mejores fondos de 
private equity promovidos por el 
BNDES, destinado a capitalizar 
las micro y pequeñas empresas 
innovadoras.

Recurso para invertir en nuevos nego-
cios, que remunere arriba de la SELIC, 
existe en el mercado, el problema es 
convencer al inversor que el proyecto 
está bien estructurado, es ventajoso, 
incluso siendo a largo plazo de madu-
rez y con riesgo regulatorio.

Con	 el	 agotamiento	 fiscal	 comple-
to, necesitamos aprender a traba-
jar con el ambiente de mercado de 
capitales y negociar operaciones de 
riesgo. Dinero hay, existen diversos 
fondos inclusive internacionales 
queriendo proyectos buenos, ren-
tables, que tengan seguridad jurídi-
ca y fondos de garantía adecuados, 
bien formados. Es esto lo que tene-
mos que aprender a hacer.
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Con la premisa de que los proble-
mas de infraestructura del País de-
penden de inversiones a largo plazo, 
que pueden ser viabilizados, en gran 
parte, por medio de Concesiones Pú-
blicas o Asociación  Público-Priva-
da (APP), el BNDES creó un área, 
en operación hace ocho años, dedi-
cada exclusivamente al fomento y la 
estructuración de proyectos. En vista 
de la complejidad de estos empren-
dimientos, la división ofrece asesoría 
técnica y soporte a los gobiernos pa-
ra el desarrollo y la concretización de 
políticas públicas.

La gran misión de esta área es fomen-
tar Concesiones y APPs, perfeccionar 
mecanismos que posibiliten el apoyo 
de consultores independientes (PMI 
y Contratación) y crear facilities cen-
tradas en la preparación de proyectos 
de infraestructura, fortaleciendo así el 
equipo interno de los gobiernos.

Las APPs necesitan ser vistas como 
una solución real para la nación y no 
como una panacea. Se trata de la 
concesión de un servicio de interés 
público, que es ejecutado por el en-
te privado, lo cual comprobadamente 
tiene condiciones de viabilizar el em-
prendimiento	con	mayor	eficiencia	y	
agilidad que el poder público, por lo 
tanto, debe ser remunerado adecua-
damente para eso.

Alerto para la necesidad de implanta-
ción de procesos estructurados y uso 
de tecnologías adecuadas en la viabi-
lidad de proyectos de esta enverga-
dura, los cuales envuelven siempre 
diversos riesgos para el ente público, 
el	 socio	 	 privado	 y	 el	 agente	 finan-
ciador. El BNDES creó esta área, ca-
paz	de	identificar	necesidades	de	in-
versión, fomentar la realización y es-
tructuración de concesiones públicas 
y APPs, fomentando así condiciones 

BNDES crea área dedicada al 
estudio de Concesiones y APP

para viabilizar proyectos de infraes-
tructura. Según él, esto requiere tam-
bién un cambio estructural en las or-
ganizaciones privadas, siendo que el 
momento representa una gran opor-
tunidad para las pequeñas y media-
nas empresas.

No podemos permitir que apenas 
media docena de empresas sean 
beneficiadas	por	 estar	mejor	 prepa-
radas para atender la complejidad 
de este tipo de emprendimiento, te-
nemos que hacer nuestro papel de 
democratizar la participación de un 
mayor número posible de empresas.

Ante este desafío, el BNDES actúa en 
el	siguiente	flujo	de	estructuración	de	
proyectos:

•	 Planificación	 de	 identificación	 de	
los proyectos.

• Preparación de proyecto.

• Procedimiento  Licitatorio.

• Firma del Contrato.

• Ejecución.

Desde la preparación del proyecto 
hasta el procedimiento licitatorio, hay 
una serie de etapas a ser cumplidas, 
partiendo de dos grandes outputs:

• Convocatoria de la Subasta.

• Contrato de Concesión/APP. Has-
ta llegar a estas etapas menciona-
das arriba, una serie de actividades 
deben ser realizadas objetivando la 
concretización del proyecto, es don-
de los estudios de viabilidad son 
fundamentales.

Elaboración de estudios de 
viabilidad

• Estudios técnicos (Mercado, Inge-

Capacitación 4
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niería, Ambiental y Operacional).

• Modelado Financiero.

• Estudios Jurídicos (dando soporte 
al Gobierno en la discusión con el Tri-
bunal de Cuentas/ Consulta Pública).

Otro punto importante es la imple-
mentación de buenas prácticas de 
gestión y gobierno corporativo para 
impulsar la jornada de pequeñas y 
medianas empresas a que participen 
de Concesión/APP y se mantengan 
en el proceso.

Hay toda una interacción con los 
stakeholders, que huye de la cues-
tión del contrato de obra pública pu-
ra y simplemente, pero que se torna 
crucial para que los actores puedan 
interactuar a igual nivel de compe-
tencia	y	eficacia,	pasando	por	el	so-
porte técnico sectorial hasta el mode-
lado de la Concesión/APP en sí.

Para elaborar estos procedimientos, 
los técnicos del BNDES tomaron co-
mo referencia diversas prácticas eje-
cutadas en Australia, Nueva Zelan-
da, Canadá y Reino Unido. Fue iden-
tificado	 como	 principal	 instrumento	
para estructurar APPs el modelo de 
Solicited Proposals, donde el Gobier-
no	 identifica	 y	 prepara	 el	 proyecto,	
contando con el apoyo de consulto-
res externos. En algunos países de re-
ferencia, hay provisiones legales que 
impiden la adopción de PMIs (Unso-
licited Proposals).

Otros lugares consideran las PMIs co-
mo excepciones y permiten su adop-
ción apenas bajo circunstancias muy 
específicas	 (innovación	y	derechos	a	
la propiedad intelectual). En los paí-
ses en desarrollo, a ejemplo de Brasil, 
se	verificó	recientemente	la	utilización	
de PMIs y el surgimiento de facilities.

En contrapartida la Ley de Contra-
tación,	 la	8666,	es	muy	mala	y	no	
nos permite ni siquiera contratar con-
sultores externos para mejorar la ca-
lidad del proyecto. Esto es un gran 
problema para los entes públicos. 
En algunos países de referencia, hay 
previsiones legales que impiden las 
propuestas no solicitadas, lo que 
aquí estamos caracterizando como 
las PMIs, a pesar de que hay una so-
licitud del gobierno, entendemos que 
parte de una manifestación de inte-
rés	del	privado	y	sigue	 todo	el	flujo	
de las Requested Proposals, como 
es hecho allá afuera.

Ranking mundial

Pero la ausencia de buenos proyectos 
no es un contexto aislado en Brasil, 
se	verificó	que	 representa	un	cuello	
de botella a la inversión en infraes-
tructura a nivel global. Los gobiernos 
alrededor del mundo, que se valen 
de las PMIs, tienen alcanzado ape-
nas	un	4%	de	éxito	en	sus	proyectos,	
con	 contratos	 firmados,	 de	 acuerdo	
al estudio del Banco Mundial, reali-
zado en 2014. O sea, la PMI (Unso-
licited proposals) no se ha mostrado 
todavía una solución consolidada en 
el mundo.

Lo que veíamos como un problema 
para	 los	proyectos	de	financiamien-
to de infraestructura en el banco era 
la ausencia de buenos proyectos, de 
un pipeline de operaciones que fuese 
analizada, acompañada por la propia 
iniciativa privada para poder, ahí sí, 
hacer sus propuestas y competir por 
las concesiones.

Y	 hoy,	 diferentemente	 de	 2007	 y	
2008,	 tenemos	 también	el	 	proble-
ma	de	la	restricción	fiscal,	lo	que		di-
ficulta	aún	más	el	proceso.

“Otro punto importante es la 

implementación de buenas 

las prácticas de gestión y

gobierno corporativo para 

impulsar la jornada de 

pequeñas y medianas 

empresas a que participen 

de Concesión/ APP y se 

mantengan en el proceso.
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La tendencia global es la creación 
y el fortalecimiento de Facilities por 
bancos de desarrollo nacionales y 
multilaterales, que dan apoyo técni-
co	y	financiero	para	la	estructuración	
de proyectos.

Actuación del BNDES

Es justamente este el modelo de ac-
tuación del Área de Estructuración de 
Proyectos – AEP, que fue idealizado 
por el BNDES, estando basada en:

•	Planificación	a	Largo Plazo e Iden-
tificación	de	Proyectos;

• Estructuración de Proyectos (APPs 
y Concesiones);

• Ejecución y Acompañamiento del 
Proyecto	(a	partir	de	la	firma	del	Con-
trato de Concesión/APP).

El	 BNDES	 defiende	 la	 creación	 de	
estructuras que hagan estudios inde-
pendientes, una vez que la ejecución 
y el acompañamiento del proyecto 
constan en rigor del proceso licitato-
rio, donde la organización vencedora 
de la licitación debe llamar a la puer-
ta del BNDES, de la Caixa Econômi-
ca,	 o	 de	 cualquier	 otro	 financiador,	
para seguir con la estructuración de 
su proyecto.

El BNDES viene manteniendo esta 
área en operación, cubriendo las fa-
ses	de	planificación	y	de	estructura-
ción, siempre actuando socios dife-
renciados y altamente capacitados.

Entre los ejemplos de estudios rea-
lizados y de gran alcance nacional, 
podemos citar el del sector de los 
puertos y el aeroportuario, este últi-
mo lanzado antes de las concesiones 
de aeropuertos.

También el Plan de Movilidad de la 
Región Metropolitana de Florianó-
polis, para lo que fue hecha la con-
tratación 102 de consultores inde-
pendientes y con larga experiencia 
y conocimiento (DOM Strategy Part-

ners, consultoría centrada en estra-
tegia corporativa, la LOGIT, especia-
lizada	en	el	área	de	transporte,	y	Ofi-
cina de Abogacía Machado Meyer 
Machado Meyer).

Por medio de un estudio, ya conclui-
do,	 será	 posible	 planificar	 acciones	
hasta 2040, pautadas en pesquisas 
de origen-destino, crecimiento de la 
población y sugestiones de modelos.

Vale resaltar la reciente llamada pú-
blica para el estudio del sector de 
concesión de carreteras, una vez que 
el Gobierno Federal viene lanzando 
diversas concesiones en este sector.

Los técnicos del BNDES evalúan 
que los trechos más atrayentes es-
tán agotándose y hay una falta de 
planificación	más	sistémica,	miran-
do la red de carreteras nacional co-
mo un sistema integrado, tema que 
será centro de nuevo estudio con 
previsión de un año para ser entre-
gado al Gobierno Federal.

Creemos con esto, además de que 
existe	una	lógica	de	planificación	en	
el sector, haber empezado un pipe-
line de proyectos más atrayentes al 
empresariado, o sea, que tienen más 
sentido para la iniciativa privada.

Financiamiento y garantías

Entre	las	entidades	financiadoras	que	
componen los proyectos del BNDES 
Marcolino citó el Fondo de Estructu-
ración de Proyectos (BNDES FEP), la 
Estructuradora Brasileña de Proyectos 
(EBP) y un Fondo Multilateral con la 
asociación del Banco Interamericano 
de Desarrollo (BID) y de la Internatio-
nal Finance Corporation (IFC).

Con ello, el BNDES actúa en 43 
proyectos de APP/Concesión, de es-
tos 24 concluidos, 11 en proceso, 
con	 8	 que	 fueron	 suspendidos.	 El	
impacto de estos proyectos de inver-
sión en infraestructura es de casi R$ 
70	mil	 millones,	 con	 tasa	 de	 éxito	

BNDES crea área dedicada al estudio de Concesiones y APP
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del	75%	y	estructuración	media	en	
un plazo de 20 meses.

Se trata de un período bastante exi-
guo si se compara con prácticas si-
milares, lo que comprueba que esta-
mos en el camino correcto, reforzan-
do la necesidad de competición en 
las subastas, participación de diver-
sos players de mercado.

Todo esto queda muy claro cuando 
usted hace el estudio de una manera 
independiente y no con un único in-
teresado en la segunda etapa, que es 
la concesión.

Debido a esto el Gobierno necesita 
movilizarse para:

• Interactuar con todos los 
interesados

• Analizar todos los estudios 
entregados

•	Definir	criterios	y	justificativas	pa-
ra seleccionar los estudios

• Consolidar los estudios, lo 
que exige un tiempo mayor de 
estructuración.

Falta de alineamiento

Uno de los grandes obstáculos que 
encontramos, y que tiene preocupa-
do al Gobierno, es la falta de alinea-
miento entre agente privado (poten-
cial licitante) y el de interés públi-
co, algo agravado por la asimetría de 
informaciones.

Esto puede perjudicar la isonomía de 
la subasta y el comprometimiento del 
ente privado para la entrega de los es-
tudios y realización de alteraciones.

La	cuestión	del	conflicto	de	intereses	
y de la asimetría de la información va 
siempre a existir, una vez que el pri- 
vado, que hace el estudio, ni siempre 
está alineado al Gobierno.

Pero no podemos apenas criticar el 
modelo de PMI y sí buscar una me-

jor reglamentación para que pueda 
ser usado para lo mejor del interés 
público y consiga cambiar un poqui-
to todo el marco de obstáculos para 
el cumplimiento de la Ley, que siem-
pre estuvo en favor de la transparen-
cia, en la fase interna de la licita-
ción, al tornar públicas las condi-
ciones en que fueron elaboradas las 
premisas de la concesión.

Los atrasos en las PMIs del Gobier-
no Federal, a ejemplo del Ponte Rio-
-Niterói, que fue lanzada en enero de 
2014, se dio por cuenta de asimetría 
de información y de obstáculos del 
complejo marco regulatorio de la Ley, 
lo que viene sistemáticamente con-
tribuyendo para la demora y para la 
no contratación de un número gran-
de de concesiones en el País.

Para evitar esto, el estado de São 
Paulo desarrolló una plataforma que 
concede para que un ente indepen-
diente haga el estudio, desde que no 
participe de la licitación, trayendo 
más competitividad al mercado.

Para concluir, destaco la necesidad 
de fortalecimiento de los equipos in-
ternos de gobierno, que continúan 
con baja capacidad de ejecución, 
perfeccionamiento de los mecanis-
mos regulatorios, como las PMI y 
la propia Ley de Contratación, ade-
más de la cuestión de la garantía 
de	financiamiento,	que	es	otro	gran	
problema.

El País está viviendo un momento 
fundamental para la quiebra de es-
tos paradigmas y las pequeñas y me-
dianas empresas deben posicionarse 
y adoptar una postura de mejor go-
bierno y de mejor estructura de sus 
proyectos, para que consigamos, 
efectivamente, desarrollar Brasil. En 
caso contrario vamos a continuar con 
números exiguos y tasas decrecien-
tes de inversiones en infraestructura.
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Luis Claudio Galvão 
Barretto
Vicepresidente de la Odebrecht
Correduría de Seguros (“OCS”)

La importância del mercado del se-
guro garantía para la realización de 
proyectos de infraestructura en Brasil 
es el tema central de mi enfoque de-
bido a mi actuación en la Odebrecht 
Correduría de Seguros (“OCS”), que 
apoya todos los negocios del conglo-
merado Odebrecht en los asuntos re-
lacionados a riesgos, seguros y ga-
rantías, hace más de 35 años.

Como sucede en todo el mundo, las 
empresas no pueden ofrecer garan-
tías	corporativas	para	financiamiento	
de proyectos en la modalidad “Pro-
ject Finance”. En un país con las di-
mensiones continentales como Bra-
sil, donde los proyectos son extrema-
mente grandes y complejos, esto pa-
sa a ser más crítico todavía.

El mercado de seguros y reaseguros 
en Brasil es de suma importancia 
para el éxito de los proyectos de in-
fraestructura, no solo desde el punto 
de vista del potencial, sino también 
en el diseño del esbozo de un pro-
yecto de inversión, donde es tran-
quilamente posible asignar riesgos 
a todos los stakeholders que parti-
cipan de los proyectos, así como es 
hecho en varios países en el mundo. 
De esta forma los instrumentos de 
garantías encontrados en los mer-
cados de seguros y reaseguros son 
utilizados para mitigar riesgos a los 
financiadores	de	esos	proyectos,	en	
especial en la fase de implantación 
de los mismos.

El asunto no es tan complejo así, 
efectivamente es necesario el interés 
de las partes para que se asignen los 
riesgos de forma equilibrada, tanto 
para el inversor privado como a los 
financiadores,	 y	 como	 a	 los	 otros	
stakeholders del proyecto que ten-
gan una participación con el nivel de 
tolerancia de riesgo adecuado.

La importancia de los seguros contexto 
de asociaciones y concesiones en Brasil

Apesar de la agenda que hace años 
viene siendo trabajada en el sentido 
de	atraer	financiadores	privados	pa-
ra proyectos de infraestructura en el 
País, todavía tropieza en la aversión 
al riesgo de construcción, ya sea por 
falta de conocimiento, falta de do-
minio o por simplemente no haber 
garantías de que el  proyecto vaya 
a estar operando en el plazo en que 
fue contratado y en el presupuesto 
en que fue contratado.

En una APP usted tiene la exigen-
cia de contraprestación de la enti-
dad pública, donde las agencias de 
rating	consiguen	fijar	el	precio	y	cla-
sificar	el	riesgo	proyecto	del	proyec-
to en sí en la fase de operación, pero 
el gran problema es la fase de cons-
trucción, cuyas complejidades y es-
pecificidades	de	cada	segmento	de	
infraestructura pueden aumentar o 
disminuir el riesgo, generando aver-
sión muy grande de los bancos pri-
vados y a inversores de mercados de 
capitales.

En la mayoría de los proyectos de 
infraestructura, invariablemente el 
principal riesgo de la construcción, 
que es de precio y plazo, es trans-
ferido para la constructora por la 
concesionaria.

Por este motivo es importantísimo, 
según él, el trabajo del BNDES de 
actuar en la fase pre BID, de tam-
bién	 traer	 el	 financiamiento	 de	 los	
proyectos, una vez que eso es crí-
tico, una vez el favor de la conce-
sionaria	mitiga	significativamente	el	
riesgo de no conclusión del proyec-
to. Este performance bond debe ser 
un porcentaje del valor del contrato 
de	EPC,	que	va	a	beneficiar	a	todos	
los stakeholders del proyecto, inclu-
yendo	a	los	financiadores.

Capacitación 4
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Verificamos	 que	 existe	 siempre	 la	
misma	 discusión:	 los	 financiadores	
privados van a querer una garantía 
de	 performance	 bond	 del	 100%,	
a	 veces	 del	 130%	 del	 valor	 de	 la	
construcción, y la constructora va a 
querer dar 0 de garantía. Entende-
mos que hay condiciones de traba-
jar un porcentaje de garantía que re-
fleje	efectivamente	el	riesgo,	el	que	
el	financiador	privado	está	corriendo	
en el caso de que aquella construc-
tora no fuera a realizar el contrato de 
construcción.

Vale resaltar el contexto de mercado 
de seguros en los Estados Unidos, 
que en el caso de obras públicas (no 
de Concesiones o APPs) trabaja ha-
ce más de 100 años con la base de 
garantía	del	100%	del	valor	del	con-
trato de construcción, siendo el úni-
co país del mundo con este porcen-
taje, pues poseen datos que permi-
ten estimar cuál es exactamente el 
riesgo que la aseguradora está co-
rriendo en el caso de una construc-
ción, dependiendo del tipo de seg-
mento de infraestructura y región.

Un estudio de 2010, actualizado en 
2013, hecho por la Asociación de 
Aseguradoras del Mercado Ameri-
cano, analizó una base de datos de 
1.785	siniestros,	o	sea,	1.785	con-
tratos (de US$ 5 millones de dóla-
res hasta más de US$ 500 millo-
nes) en los cuales constructoras no 
consiguieron terminar la obra y tu-
vieron que ser retiradas de los pro-
yectos, pasando la conclusión de 
la obra para aseguradoras, que tu-
vieron	pérdidas	en	torno	del	5%	al	
45%	del	valor	total	de	los	proyectos	
de	edificaciones	hasta	carreteras,	de	
hidroeléctricas, etc.

La pesquisa es importante porque 
trae una base de datos estadística 
de un mercado extremamente ma-
duro desde de de la retomada de 
obras por la aseguradora, con varie-
dad de players (tanto pequeñas, que 
actúan en un determinado estado, 

hasta las grandes multinacionales), 
con más de 100 aseguradoras que 
emiten este tipo de garantía; ese 
mercado cuenta inclusive con cons-
tructoras que son especializadas en 
asumir proyectos que tuvieron pro-
blemas en su ejecución.

La misma realidad en América La-
tina apunta para un riesgo de cons-
trucción transferido de la concesio-
naria para la constructora, en torno 
del	10%	hasta	el	30%	del	valor	del	
contrato EPC, en algunos casos un 
poco más, pero no va a huir mucho 
de eso. Este estudio yo creo que co-
rrobora un poco esta tesis.

Garantía on Demand

Barretto mencionó otro tipo de ga-
rantía	 solicitada	 por	 los	 financiado-
res, la garantía incondicional, on de-
mand, normalmente emitida por ga-
rantía bancaria y no un seguro, ofre-
ciendo la posibilidad de retomada 
del dinero invertido. Este modelo, sin 
embargo, tropieza en el interés de to-
dos los envueltos de que el proyecto 
sea concluido y no que usted reciba 
un	cheque	al	final	del	día.

Performance Bond

Ya en el Performance Bond (Seguro 
Garantía del Ejecutante Constructor, 
Suministrador y Prestador de Servi-
cios) es considerado como el garan-
tizador,	hasta	 los	 límites	fijados	en	
la póliza, de los perjuicios derivados 
del incumplimiento del contratante 
de las obligaciones asumidas en el 
contrato de construcción, suministro 
o	 prestación	 de	 servicios,	 firmado	
entre el tomador y el asegurado. El 
porcentaje de riesgo. en esta fase va-
ría	del	25	al	35%.	Además	de	even-
tualmente algunos riesgos residuales, 
que quedaron como obligación de la 
concesionaria o de los inversores de 
esa concesionaria, los llamados spon-
sors, que es, por ejemplo, el compro-
miso de aporte del equity (aporte de 
capital) que esos inversores tuvieron 
que hacer en la concesionaria o even-
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una puesta en común del riesgo, es 
decir, todo el mercado acaba compar-
tiendo un poco del riesgo.

Para	finalizar,	el	insurance	advisor	es	
contratado	por	el	financiador	y	va	
a defender los intereses del mismo 
presentando un programa de segu-
ros de riesgo de ingeniería, además 
de seguro contra accidentes y se-
guro garantía, respetando la legis-
lación y las prácticas de mercado, 
en	fin,	dando	conforto	y	trayendo	la	
cuestión de compliance para la me-
sa, lo que en su opinión y es real-
mente	fundamental	para	atraer	fi-
nanciamiento privado.

Si el gobierno impulsa los progra-
mas de Concesiones y APPs será 
posible minimizar este cuadro rece-
sivo,	y	ya	al	final	del	año	que	viene	
presentar una perspectiva de recu-
peración, aunque sea lenta.

Infelizmente, si se compara con 
otros 140 países, Brasil es el faro-
lillo rojo del ranking de inversión en 
infraestructura, pierde para México, 
Chile y Colombia, quedando al fren-
te apenas de Libia.

Y	esto	acaba	reflejándose	nega-
tivamente en varios segmentos 
importantes:

• Cobertura con red de agua no 
llega	al	100%	de	la	población	
brasileña

• Menos de la mitad de la po-
blación cuenta con servicio de 
alcantarillado

•	Menos	del	40%	de	las	aguas	re-
siduales son tratadas

• Pérdida media de agua en Brasil 
es	del	37%.

tuales otras obligaciones que la con-
cesionaria, por una razón u otra, no 
transfirió	para	la	constructora.

Equity support agreement

Hay también los “equity support 
agreement” (ESA), que son compro-
misos de aportes de capital en el ca-
so de problemas en las obras. Los 
concesionarios también tendrán que 
ofrecer seguro de performance, que 
garantiza el proceso de la obra den-
tro de los plazos contratados. La ven-
taja para los constructores es que el 
acuerdo para el aporte de capital no 
afecta directamente a los balances de 
las empresas.

Insurance advisor

Todos estos son riesgos residuales, 
siendo que el principal está en el 
ámbito de la construcción, que está 
transferido para una constructora, y 
que va a esta r garantizado por una 
aseguradora, asegurando que aquel 
proyecto va a ser terminado, mencio-
nando la importancia del papel del in-
surance advisor.

No vemos mucho aquí en Brasil, lo 
que allá afuera es una cosa muy co-
mún, y vista como imprescindible pa-
ra	atraer	al	sector	privado	para	finan-
ciar infraestructura, es la contratación 
por	los	financiadores	de	los	llamados	
de estos consultores de seguros. En 
este contexto, alertó también sobre 
la importancia de las buenas prác-
ticas de compliance en las empre-
sas y de la importancia del gobierno 
corporativo.

El insurance advisor no es más que 
eso, o sea, traer un consultor de fue-
ra de la empresa que tiene experien-
cia en aquel segmento, que conoce el 
ambiente regulatorio, y que sabe de 
la estructura de reaseguro, donde hay 

Se o governo 

impulsionar os 

programas de 

Concessões e 

PPPs será possível 

minimizar este quadro 

recessivo.”

La importancia de los seguros contexto de asociaciones y concesiones en Brasil
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Volume I

REGIONAL NORTE CONCESSÕES E PARCERIAS
Ampliação das Oportunidades de Negócios

CASES - CICLO DE EVENTOS 
REGIONAIS CONCESSÕES E PPPS
Volume II

Um debate sobre Financiamento de 
Longo Prazo para Infraestrutura 
Gargalos e Perspectivas
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0
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Apoio Parceiros REalização

INTERNATIONAL MEETING 
INFRASTRUCTURE AND PPPS
Oportunidade de Negócios em Infraestrutura e PPPs: 
Encontro com as referências mundiais sobre o tema.

Brasília, 27 e 28 de abril de 2015

infraestruturaeppps.com.br

investim
ento em

 infraestrutura e recuperação da economia

investimento em
infraestrutura
e recuperação 
da economia

www.cbic.org.br

realização

www.senai.br

apoio

CONOZCA OTRAS PUBLICACIONES CBIC

APPs y Concesiones - 
Propuestas para Ampliar la 
Participación de Empresas 
(2ª Edición)
Año: 2016

PAC - Evaluación del Poten-
cial de Impacto Económico 
Año: 2016

APPs y Concesiones - Guía 
para la Organización de 
Empresas en Consorcios 
Año: 2016

PAC - Radiografía de los 
Resultados 2007 a 2015
Año: 2016

APPs y Concesiones - Propuestas 
para Ampliar la Aplicación en 
Estados y Municipios 
Año: 2016

APPs y Concesiones - Guía 
sobre Aspectos Jurídicos y 
Regulatorios 
Año: 2016

TEMA DE INFRAESTRUCTURA (OBRAS PÚBLICAS Y CONCESIONES) 

Diálogos CBIC/TCU Contribución 
de la CBIC para el Manual 
“Orientaciones para Elaboración 
de Planillas Presupuestarias de 
Obras Públicas” 
Año: 2014

Ciclo de Eventos Regionales 
Concesiones y APPs – 
Volúmenes I y II 
Año: 2015/2016

Un Debate Sobre 
Financiamiento a Largo 
Plazo para Infraestructura 
Año: 2016

Propuesta para la Reforma 
de la Ley de Licitaciones
Año 2015

Report International Meeting 
Infrastructure and PPPs
Año: 2015

Inversión en Infraestructura 
y Recuperación de la 
Economía 
Año: 2015

Visite el sitio web de la CBIC (www.cbic.org.br/publicacoes) y descargue los libros de forma gratuita. 
Disponible en Inglés, español y portugués.
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MAPEAMENTO DE INCENTIVOS ECONÔMICOS
PARA A CONSTRUÇÃO SUSTENTÁVEL
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GUIA DE ORIENTAÇÃO PARA
LICENCIAMENTO AMBIENTAL
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Realização:

Correalização: Apoio:

GUIA CONTRATE CERTO 1

GUIA 
CONTRATE 
CERTO
GUIA PARA A 
CONTRATAÇÃO DE 
EMPREITEIROS E 
SUBEMPREITEIROS NA 
CONSTRUÇÃO CIVIL

GUIA ÁREAS DE VIVÊNCIA 1

GUIA 
ORIENTATIVO 
ÁREAS DE 
VIVÊNCIA
GUIA PARA IMPLANTAÇÃO 
DE ÁREAS DE VIVÊNCIA NOS 
CANTEIROS DE OBRA

GUIA ORIENTATIVO DE SEGURANÇA 1

GUIA 
ORIENTATIVO 
DE 
SEGURANÇA 
GUIA BÁSICO PARA 
IMPLANTAÇÃO DE 
SEGURANÇA E SAÚDE NOS 
CANTEIROS DE OBRA
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BRASÍLIA 2016

GUIA BÁSICO DE EXIGÊNCIAS 
TRABALHISTAS, DE SEGURANÇA, 
PREVIDENCIÁRIAS E TÉCNICAS 
NA CONSTRUÇÃO DE OBRAS

GUIA  
ORIENTATIVO
DE INCENTIVO À 
FORMALIDADE

GUIA DE ÉTICA E 
COMPLIANCE PARA 
INSTITUIÇÕES E EMPRESAS 
DO SETOR DA CONSTRUÇÃO

CÓDIGO DE CONDUTA 
CONCORRENCIAL

GUIA DE ÉTICA E COMPLIANCE 
PARA INSTITUIÇÕES E EMPRESAS 

DO SETOR DA CONSTRUÇÃO

Guía de Compras Responsable 
en la Construcción 
Año: 2015

Manual de Implantación del 
Consejo de Desarrollo de la 
Ciudad 
Año: 2014

Mapeo de Incentivos 
Económicos para construcción 
Sostenible
Año: 2015

Guía de Orientación para el 
Licenciamiento ambiental 
Año: 2015 
cbic.org.br/sala-de-imprensa/
apresentacoes-estudos/
publicacoes-cmacbic

TEMA RESPONSABILIDAD SOCIAL Y EMPRESARIAL

TEMA DE MEDIO AMBIENTE Y SOSTENIBILIDAD

Guía Contrate Cierto – 
Guía para la Contratación 
de Contratistas y 
Subcontratistas en la 
Construcción Civil 
Año: 2014

Guía Orientativa de Áreas 
de Vivencia 
Año: 2015

Guía Orientativa de 
Seguridad 
Año: 2015

Guía Orientativa de 
Incentivo a la Formalidad 
Año: 2016 
http://www.cbic.org.br/
publicacoes/cprt

Guía de Ética y Compliance 
para Instituciones y 
Empresas del Sector de la 
Construcción 
Año: 2016

Código de Conducta 
Competitivo 
Año: 2016

Plataforma Liderazgo 
Sostenible Sectorial 
Año: 2016
cbic.org.br/liderancasustentavel

TEMA RELACIONES LABORALES
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Implantação do BIM 
para Construtoras e 
Incorporadoras

Coletânea BIM CBIC

Volume 1 
Fundamentos 
BIM

Venda proíbida

Implantação do BIM 
para Construtoras e 
Incorporadoras

Coletânea BIM CBIC

Volume 1 
Fundamentos 
BIM
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Catalogo Normas Tecnicas - Edificacoes - BOOK - 5ª edição_CAPA

sexta-feira, 6 de maio de 2016 16:46:22

Estudo de Caso em Empresas 
do Programa Inovacon-CE

Análise dos Critérios
de Atendimento 

à Norma de 
Desempenho

ABNT NBR 15.575

Realização:

Apoio:

boas práticas para entrega do empreendimento

boas práticas 

para entrega do 
empreendimento 
desde a sua concepção

Realização

Corealização

CATÁLOGO DE 
INOVAÇÃO NA 
CONSTRUÇÃO 
CIVIL

SISTEMA BRASILEIRO 
DE POUPANÇA E 
EMPRÉSTIMO E O 
CRÉDITO HABITACIONAL

RELATÓRIO DE CONSULTORIA 
TÉCNICA ESPECIALIZADA SOBRE OPERENIDADE  

DOS PROGRAMAS  
HABITACIONAIS
PMCMV: sua importância e impactos 
de uma eventual descontinuidade

GUIA NACIONAL
PARA A ELABORAÇÃO
DO MANUAL DE USO,
OPERAÇÃO E
MANUTENÇÃO
DAS EDIFICAÇÕES

Recopilación Implementación 
del BIM – Volúmenes I a IV
Año: 2016

Catálogo de Normas Técnicas 
Edificaciones 
Año: 2016

Guía Orientativa para 
Atención a la Norma ABNT 
NBR 15.575/2013 
Año: 2013

Análisis de los Criterios 
de Atención a la Norma 
de Desempeño ABNT NBR 
15.575/2013 
Año: 2016

Buenas Prácticas Para entrega 
de Emprendimiento Desde su 
Concepción 
Año: 2016

Catálogo de Innovación en 
la Construcción Civil 
Año: 2016

Perennidad de los Programas 
de Viviendas – PMCMV: Su 
Importancia e Impactos de 
una Eventual Discontinuidad 
Año: 2016

Mejorías en el Sistema de 
Crédito Inmobiliario – El 
Sistema Brasileño de Ahorro 
y Préstamo y el Crédito a la 
Vivienda 
Año: 2015

I Encuentro Nacional Sobre 
Licenciamientos en la 
Construcción 
Año: 2014

Costo de la Burocracia en 
el Inmueble 
Año: 2014

TEMA TECNOLOGÍA E INNOVACIÓN

TEMA MERCADO INMOBILIARIO

Guía Nacional Para 
Elaboración del Manual 
de Uso, Operación y 
Mantenimiento de las 
Edificaciones
Año: 2014

I Encontro
 Nacional sobre
 Licenciamentos
 na Construção
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CICLO DE EVENTOS REGIONALES 
CONCESIONES Y APPS
Volumen I

CICLO DE EVENTOS REGIONALES CONCESIONES Y APPSS  -   Volum
en I

RealizaciónCorrealización


