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FONDO DE INFRAESTRUCTURA: una interpretacién y sugerencias

La existencia de un Fondo de Infraestructura, que tenga por propésito utilizar los
recursos que el pais hainvertido en este sector durante los Ultimos 25 anos a fravés
del sistema de concesiones, en mds y mejor infraestructura, es una muy buena
noticia para el pais. Al haberse promulgado la ley que le da origen al final del
gobierno anterior, el actual gobierno tiene la oportunidad de ponerlo en marcha
como una forma de incentivar la inversion privada en el sector en una
perspectiva de Estado.

En los Ultimos 25 anos (1993-2018) Chile ha hecho un esfuerzo muy importante por
mejorar su infraestructura publica. Para ello han concurrido, por una parte, el
sector privado, a través de la Ley de Concesiones de Infraestructura PUblica y de
la Ley EMPORCHI, y por otra, el Estado a través de un aumento significativo de los
recursos fiscales destinados a esta actividad. Este se mulfiplica en forma
manifiesta a partir del segundo quinquenio de los 2000.

No obstante, luego del impulso inicial de inversion privada, que duré hasta
mediados de los 2000, el aporte de este sector se ha visto disminuido. El aumento
del presupuesto publico destinado a infraestructura no logré compensar esa
disminucion. Esto ha significado que Chile ha invertido menos de lo necesario en
este sector, con lo cual ha perdido competitividad como consecuencia de las
insuficiencias que progresivamente se develan (ver indices de competitividad de
diferentes organismos). En los Ultimos anos ha habido un esfuerzo por revertir esta
tendencia, aunque sigue sin ser suficiente.

Para revertir definitivamente este proceso y recuperar los niveles de inversion que
se estiman pertinentes para contribuir, a fravés de la infraestructura, a mejorar
nuestros niveles de competitividad y de bienestar ciudadano, es necesario dar
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un nuevo impulso ala inversion en el sector. Buena parte de este esfuerzo deberd
ser redlizado por el sector privado dada las dificultades presupuestarias que hoy
se enfrentan, y la cartera de demandas sociales pendientes de ser financiadas
con recursos publicos.

Desde el gobierno se comparte este diagndstico, lo que queda reflejado en la
meta que se le ha puesto al MOP de invertir, a fravés del sistema de concesiones,
2 mil millones de US$ al ano a partir del 2018. Esto supone un nivel de inversiones
a través de esta modalidad de 8 mil millones de ddlares en 4 anos. Para ese
efecto se estd pensando en la ampliacidn de obras que hoy muestran
insuficiencias (1,5 MM US$), relicitacidon de concesiones existentes que llegan a su
término (4 MM US$) y proyectos de nueva generacion (3,5 MMUS$).

Resulta evidente que los proyectos nuevos que son susceptibles de ser
financiados a través concesiones son de una complejidad similar o mayor a lo
gue se enfrentd al momento de poner en marcha esta industria, a principio de
los 90. De hecho, para que esto fuera posible, el gobierno en ese entonces
asumid una serie de obligaciones, entre otras:

a. Riesgos de construccion: se llamé a licitaciéon de los proyectos con ingenierias
anivel de detalle lo cual minimizaba el costo de participacién en los procesos
y los riesgos de construccion.

b. Riesgos ambientales: es un hecho que la legislacién ambiental no era tan
demandante como es ahora; en ese contexto, el gobierno asumid la
responsabilidad de las framitaciones ambientales, por lo que se minimizaba
el riesgo de cambios de proyectos, el costo de los estudios y los tiempos de
tramitacion.

c. Riesgos ciudadanos: hoy las comunidades son mds demandantes que al
momento de poner en marcha esta industria. Sin embargo, fambién es cierto
gue en ese entonces fue el gobierno el que asumid buena parte de los costos
en que se debid incurrir como consecuencia de demandas ciudadanas no
contempladas en las versiones originales de los proyectos, tomando en
consideracion el gran aporte que esas obras representaban para el pais. Tal
vez lo mds representativo de esto fue el cambio de diseno de la Costanera
Norte y el by pass de Temuco.

d. Riesgos de demanda: la incertidumbre acerca del “grado de aceptaciéon”
que tendria el sistema de concesiones entre los usuarios era mdaxima. No
habia experiencia en Chile que pudiese dar senas acera de su disposicion a
pagar. Como forma de respaldar el proceso el gobierno puso a disposicion
de los concesionarios en una primera instancia, una “garantia de ingreso
minimo” que luego evoluciond hacia un seguro de ingreso con plazo variable
(MDI).
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7.

e. Riesgo cambiario: a mediados de los 90 el pais no tenia la fortaleza financiera
que ha logrado construir en los Ultimos anos. Dado que las mayores fuentes
de endeudamiento de mediano plazo a la que recurrian los concesionarios
para solventar la fase de construccion y puesta en marcha de los diferentes
proyectos prevenian de la banca internacional, se ided un seguro de cambio
que distribuia el riesgo de la incertidumbre.

Estos seguros se contabilizaron como contingencias en el presupuesto publico,
limitando la capacidad del Fisco de comprometer recursos fiscales futuros hasta
un cierto limite.

Una forma de minimizar el riesgo fiscal es generando un “fondo especializado”
qgue cuente con recursos propios, limitando el monto de las contingencias que
este estd dispuesto a asumir hasta el méximo que ese fondo pueda apalancar.
Como la disponibilidad de recursos de que dispone el Estado para constituir ese
fondo es limitada, se ha propuesto que sea la propia infraestructura existente la
gue financie la nueva infraestructura que el pais requiere.

El pais cuenta con infraestructura concesionada cuyo valor de activos alcanza a
cifras superiores a los 20 MM de US$. El valor econdmico de esta infraestructura
estd dado por los flujos en valor presente que esta es capaz de generar,
descontadas las inversiones adicionales que se requiere para su buen
funcionamiento en el tiempo y sus gastos de mantenimiento y operacion, en la
medida que se mantengan las tarifas que actualmente se cobran por su
utilizacion.

. El ejemplo mas nitido de esto es el aeropuerto de Santiago. En su reciente

licitacion, la concesidon para la ampliacion del establecimiento de modo de
poder acoger hasta 30 millones de pasajeros ano -lo que significa una inversiéon
de aproximadamente 800 MM de US$- se adjudicd al proponente que ofrecid
compartir los ingresos fotales de la concesion para los proximos 15 anos en una
proporcion de 77,5% para el Estado y el saldo para la concesionaria. Esto
representa anualmente un ingreso para el Estado de 230 MMUS$ anual, lo que en
valor presente debe significar aproximadamente un valor total de 3 mil MM US$
durante todo el periodo de la concesion.

. Estos recursos, que se generan como consecuencia de un proceso de licitacion

exitoso, hoy van directamente a engrosar los fondos generales de la nacién. De
haber sido el aeropuerto de Sanfiago parte de los activos del fondo
especializado, estos recursos los recaudaria este instrumento, quedando a
disposicion de sus administradores (unidad especializada del Estado) para hacer
frente a las contingencias que surjan en otros proyectos de infraestructura, con
riesgos no diversificables por el mercado. De no haber proyectos que se
encuentren en esa condicién, los duenos del fondo especializado, es decir el
Estado, podria refirar esos recursos para destinarlos a ofros fines.
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12.

La expresion de este instrumento de financiamiento que capta recursos
generados por la infraestructura concesionada es la empresa Fondo de
Infraestructura, cuya ley entrd en vigencia el pasado 10 de marzo.

. Un aspecto que puede producir alguna confusion es el “nombre de la empresa

publica” que se crea a partir de esa ley. En efecto, la empresa que se crea se
lloma Fondo de Infraestructura S.A. En general, los fondos son eso, un fondo, y hay
una empresa que los administra. En este caso, Fondo y empresa son 1o mismo.
Esto permite que:

a. De acuerdo con algunas interpretaciones, la funcidbn Fondo que
originalmente dio origen a esta iniciativa haya quedado subordinada a la
creacion de una empresa administradora de activos concesionados del
Estado. La buena administracion de esta puede dar origen a un Fondo, pero
no seria el objetivo principal.

b. Se crea una empresa de modo que tenga la posibilidad de operar sin poner
en riesgo el presupuesto publico. De crearse alguna otra institucion se corria
el riesgo de que se estimara que los recursos que administraba fueran parte
del Presupuesto PUblico, no logrando la independencia que se espera tenga
este insfrumento.
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Sostenemos que la empresa Fl es una Empresa del Estado que debiera tener por
propdsito fundamental apoyar la Politicas de Inversidn en Infraestructura PUblica
impulsadas por las agencias de inversion del Estado (MOP, MINVU, Gobiernos
Regionales, Gobiernos Metropolitanos Municipios, otras empresas del Estado ) a
través del financiamiento de proyectos “concesionables” (u otras modalidades
que no comprometan directamente recursos del fisco) en diferentes formas: Ley
de Concesiones de Infraestructura Publica; Ley FUC; Ley EFE; Ley Orgdnica
Municipal; otfras.

En el Mensaje de la Ley enviada al Parlamento el 3 de mayo del 2016 queda
claramente establecido el objetivo de esta iniciativa. Se sostiene:

“Por una parte, han comenzado a finalizar una serie de concesiones de obras
adjudicadas anos atrds. Estas obras constituyen activos del Estado, cuyos flujos
financieros generan una fuente relevante de recursos en el futuro™.

“Por otra parte, los costos de fransaccion de generar nuevas concesiones de
infraestructura hacen que existan incentfivos de corto plazo para generar
ampliaciones a contfratos en obras ya existentes. De esta manera, si bien puede
argumentarse que tales modificaciones de confrato responden a necesidades
ciertas, es menester reconocer que en algunos casos los recursos disponibles de
una concesion podrian destinarse a otfras concesiones, ddandoles usos mas
eficientes, desde un punto de vista econdmico y social.”
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“Una forma de mejorar la eficiencia en la asignacion de la inversion es mediante
el traspaso de los flujos financieros que generan algunos activos del sistema a
ofros proyectos de alta rentabilidad social y econdmica. Esto requiere que el
Estado pueda utilizar de manera adecuada sus activos, incorporando a su haber
los flujos financieros efectivos que éstos generardn a lo largo de toda su vida Util,
y que exista un mecanismo que permita traspasar parte de estos recursos de una
obra de infraestructura a otra”.

“Lo anterior requiere contar con una nueva institucionalidad que facilite enfrentar
estos desafios y de esta manera potenciar la inversion en infraestructura por
medio de concesiones”.

En lo sustancial, el FI deberia ser visto como una institucién de financiamiento de
proyectos de inversion en infraestructura publica que hayan sido promovidos por
las agencias de inversidon del Estado (se incluye entre esto, proyectos que hayan
surgido como iniciativas privadas), que podria operar al menos a través de cuatro
modalidades diferentes:

a. Otorgando garantia y seguros parciales o totales para el financiamiento
privado de proyectos nuevos, que no son parte de la cartera de proyectos
que constituyen su patrimonio.

b. Como financista complementario (proporciones minoritarias) de oftros
financiamientos privados, en igualdad de condiciones que el resto de los
financistas para esos proyectos nuevos.

c. Como aportante de capital en proporciones bajas, con iguales beneficios
que los inversionistas privados.

d. Como financista de estudios de proyectos que hayan sido presentados por
las agencias de inversion puUblica y que requieran mayor profundidad para
una decisiéon.

No obstante, para poder constituir la empresa fue necesario dotarla de
competencias mayores que las propias de un “fondo financiero”, dada las
caracteristicas de su patrimonio. Al estar este compuesto fundamentalmente por
Bienes Nacionales de Uso PUblico (BNUP) valorizados, se requiere que pueda
proceder a actuar sobre ellos, con todas las facultades que se necesitan para
“ponerlos en valor”. Es por esa razén que en los articulos 1y 4 de la Ley se le
atribuyan facultades amplias que en algunos casos conducen a confusion.

En efecto, no hay ofra explicacion para justificar que una empresa cuyo fin es
administrar un patrimonio del Estado con el propdsito de promover una mayor
inversion en infraestructura publica a través de diferentes mecanismos de APP
tenga facultades para, por una parte:
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a. “Financiar o invertir en proyectos de infraestructura, directamente o a través
de terceros, asi como elaborar y realizar los estudios necesarios para tales
proyectos (Articulo 4, numeral 1).

b. Emitir instrumentos financieros de deuda, de garantias y otros autorizados
expresamente por el Directorio.

...y por otra, segun se consigna en el Articulo 4, numeral 2 y siguientes de la Ley:

c. Construir, ampliar, reparar, conservar, explotar y desarrollar, sélo a través de
terceros no relacionados, dichos proyectos de infraestructura.

d. Realizar gastos o inversiones de cardcter fisico o financiero, para nuevos
proyectos, fomentando su construccidon y desarrollo, en la forma que
determine el Directorio, velando por mantener la solvencia de la empresa.

e. Constituir sociedades andnimas filiales o coligadas para cumplir su objeto,
previa autorizacién de la junta de accionistas (Articulo 9).

f. En general, ejecutar todos los actos y celebrar todos los contratos tendientes
a cumplir con el objeto de la sociedad.

g. Redlizarlas demds actividades que expresamente se establezcan en la ley.

6. La puesta en valor de los activos que el Fl recibe de parte del Estado como
patrimonio inicial (ver Articulo 2° Transitorio) sélo podrd hacerse a partir de la Ley
de Concesiones de Infraestructura Publica del MOP, tal como se consigan en el
Arficulo 5 al 8 de la Ley que crea el instfrumento.

7. Esta variedad de actividades genera una serie de aprehensiones por parte del
sector privado lo que hace que el Fl sea visto con mucha desconfianza.

a. Si por una parte el Fl provee de recursos y de garantias para proyectos
especificos y, por otra, uno de sus propietarios (MH y MOP) es el que llama a
licitacion y adjudica los proyectos que el FI apoya, podria estimarse que
quien opta por solicitar el apoyo del Fl tiene ventajas evidentes.

b. Conflictos de intereses al ser inversionista patrimonial en algun proyecto y
operar simulténeamente como financista y garante.

c. Al poder ser un operador de primer piso, puede llegar a ser un competidor
con ventajas frente a otros financistas privados.

8. Es posible resolver esta aprehension en la medida que el Fl adopte las siguientes
resoluciones:

a. Declarar el principio de “neutralidad competitiva” y el respeto a las normas
de libre competencia que rigen el ordenamiento juridico de nuestro pais.
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9.

b. Defina que sdélo llamard a concesionar, de acuerdo con las facultades que

le permite la Ley, los proyectos que son parte del activo que le ha sido
transferido (Articulo 11 y 2° fransitorio).

En las iniciativas que son promovidas por el Fl, este deberd inhibirse de operar
como financista de primer piso, al margen de lo que ofrezca en las bases de
licitacion ..

Las iniciativas que el Fl apoye a través de los diferentes instrumentos y

acciones que la ley le permite deberdn ser parte de procesos concesionales
llevados a cabo por otras instancias del Estado.

El apoyo financiero que Fl podrd ofrecer a iniciativas promovidas por otfras
agencias del Estado deberd ser igual para todos los oferentes,
materializdndose una vez adjudicado el proyecto.

Una garanfia de que sus recursos serdn “bien administrados” es que sus
actividades deben ser reguladas por la Comision para el Mercado Financiero
(Articulo 29). Ademds, como toda empresa del Estado, deberd estar sometida a
los controles que requiera la CGR, en la medida que pone a disposicion de
grandes proyectos de inversion recursos del Estado, y por el Sistema de Empresas
del Estado (SEP). Seria ademds conveniente que el Fl se sometiera regularmente
a una Agencia de Clasificacion de Riesgo, de modo que sus duenos y eventuales
inversionistas en el Fl tuviesen una vision externa del riesgo que representan sus
activos.

. Entre las dreas de iniciativas que podrd apoyar el Fl se encuentran las siguientes,

entre ofras:

Q

Infraestructura carretera y aeroportuaria nueva.

b. Infraestructura Ferroviaria de carga, pasajeros de cercania y urbanos
(Metro).

Metro y Transporte PUblico.

Infraestructura Digital.

Infraestructura Hidrica.

Infraestructura Portuaria.

Infraestructura Eléctrica.

Infraestructura PUblica para Urbanismo y Ciudades.
Infraestructura Medio Ambiental.

Otras Infraestructuras de Servicio PUblico que generen flujo.

T T o@ hO Qo
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1.

El Patrimonio del Fondo estard constituido principalmente por el "aporte” de
BNUP con valor econdmico que efectuard el Fisco a tfravés del Ministerio de
Hacienda (Articulo 11). Lo que se ha convenido al respecto es que estos sean
inicialmente las carreteras concesionadas que hoy estdn bajo la administracion
del MOP, transferencia que deberd hacerse en un plazo de 5 anos (Articulo 2°
Transitorio). Luego se podrdn agregar otros activos. El valor econdmico de estos
BNUP corresponderd a los ingresos remanentes de concesiones otorgadas por el
FI a algun agente privado, de acuerdo con las nomas consignadas en la Ley de
Concesiones de Infraestructura PUblica del MOP a la cual este deberd someterse.

Una segunda fuente patrimonial serd el aporte en recursos monetarios que hard
la CORFO.

“El capital inicial que suscribirdn y pagardn el Fisco y la Corporacion de Fomento
de la Produccion, en proporcion a la participacion accionaria de ambos. El Fisco
podrd suscribir y pagar el capital inicial, total o parcialmente, con el aporte de
bienes fiscales y nacionales de uso publico, valorados econdmicamente,
operacion que en todo caso se enconfrard exenta de impuesto.” (Articulo 11).

“Autorizase al Ministerio de Hacienda para que mediante decretos expedidos
bajo la formula ‘Por orden del Presidente de la Republica’ efectue, dentro de los
cinco anos siguientes a la constitucion del Fondo, los aportes de capital
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senalados en la letra a) del articulo 11 de la presente ley, los que incluirdn todas
aquellas rutas y carreteras cuya explotacion se encuentre requlada por el
decreto supremo N° 900, del Ministerio de Obras Publicas, de 1996, facultdndose
a éste para explotarlas una vez finalizado el periodo de la respectiva concesion.”
(Articulo Segundo Transitorio)

En la Ley queda explicito, por lo tanto, cudles son los BNUP que se transferirdn y el
momento en que esto debe ocurrir.

Para que los BNUP tengan valor serd necesario:

a. Proyectar el aforo de ese BNUP por la tarifa que se recaude de cada usuario
y expresarlo en VP por el periodo de tiempo que se estime debe durar la
concesion.

b. A ese valor serd necesario descontar, fambién en VP, los gastos de inversion
estimados para sus ampliaciones futuras, y los costos de mantenimiento y
operacion para el periodo de las Concesion.

Enla Ley no queda claro cudl serd el mecanismo que se utilizard para definir esas
tarifas, los plazos de las concesiones y obras adicionales que corresponda
efectuar para asegurar un nivel satisfactorio de operacién. No obstante, el Fi
deberd someter anualmente a consideracion de la junta de accionistas su Plan
Quinguenal de actividades, lo que debiera ser suficiente garantia de que sus
iniciativas serdn coherentes con lo que se defina en las instancias responsables
de la politica publica de infraestructura por parte del Estado (articulo 25 de la
Ley).

Una precaucidén que pareciera ser pertinente tomar es evitar una definicion de
tarifas proyecto a proyecto. Debiera encontrarse la modalidad que la “tarifa
Optima” tenga una perspectiva sistémica, no sélo asegurando la relacion tarifaria
enfre las concesiones que constituyen el patrimonio del Fl, sino permitiendo
ademds la ampliacién de la infraestructura de transporte terrestre a través del
sistema concesional. A modo de ejemplo, las tarifas resultantes para la concesidon
del BNUP Santiago Valparaiso (Ruta 68) debe permitir un segundo corredor entre
ambas ciudades y, eventualmente, el desarrollo de una oferta de transporte
ferroviario. Lo mds razonable seria que existiera una “politica tarifaria™ definida
por el MOP, tal como se contempla en la Ley que da origen a la Direccién
General de Concesiones de esa institucion.

“Establecer la politica de peajes aplicables a todas las rutas y carreteras cuya
explotacion se regule al amparo de esta ley”. (Ley 21044, Articulo 3, Numeral 4,
letra h)
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6. Debe quedar explicito que el Capital del Fondo puede aumentar por la via de
agregar Bienes Nacionales de Uso Publico concesionados. El Directorio del Fondo
debe aprobar este aumento para garantizar la calidad del activo. De la misma
forma se deberia regular que las disminuciones de capital solo se pueden realizar
a través de una Ley.

7. En esta misma linea de ideas, se deberia dejar explicito que las utilidades del
Fondo fienen la obligacién de ser reinvertidas, para evitar el retiro y la
descapitalizacion de éste.
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Acerca de
|0s INngresos
del Fondo

1. Losingresos de operaciéon del Fl estardn constituidos por:

Comisiones e intereses por las garantias otorgadas.
Comisiones y otros, por los seguros otorgados.

Intereses por los préstamos que redlice.

o 0 T o

Dividendos.

o

Intereses por las colocaciones que realice de sus activos financieros.

2. ElFl podrd obtener otros ingresos como:

a. Daciones en pago.

b. Devolucién de gastos por estudios realizados.

K15
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Tal vez un aspecto debidamente valorado del Fl es el gobierno corporativo. No
obstante, surgen recomendaciones que alteran en parte lo consignado enla Ley.

Se sugiere que el Gobierno Corporativo sea de 5 Directores Independientes de
dedicacion completa, como en el Banco Central, de forma que garantice la
ejecucion de politicas de largo plazo y el desacoplamiento de los gobiernos de
turno.

De igual forma, se sugiere que el personal especializado del Fondo sea elegido
por una empresa tipo “head hunter” seleccionada en licitacion por el Directorio
y complementada por los mecanismos de Alta Direccién PUblica.

También se sugiere que los directores del FI tengan incompatibilidades
relacionadas con cualgquiera de las dreas en que el Fl pueda incidir.

El Fondo deberia dar una Cuenta PUblica anual al Parlamento, la cual debe ser
publicada en su Pagina Web y dar transparencia y confianza en su gestion.

Se sugiere que el Directorio cree 3 Comités, de acuerdo con la Ley, que se
ocupen de:
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a. Comité de Probidad y Transparencia: Velar por la ética, probidad vy
fransparencia de las operaciones del Fondo y el cuidado del Patrimonio y
Activos del Fondo, para que no existan operaciones que vayan contra el
detrimento patrimonial o renidas con la ética, para lo cual se debe crear un
Reglamento Etico del Fondo que de las directrices de esta politica.

b. Comité Macro: Esta instancia debe ayudar a orientar las politicas, Planes y
decisiones del Fondo, su impacto econdmico y especialmente Planes de
Inversidon que no se ajusten a las metas de inflacidn o sobreinversion.

c. Comité de Inversiones: velar por la calidad de los proyectos que se
acompanan y por la mantener la “calificacion” de riesgo del Fl.

Como aportante de capital, el Fl debiera comprometerse a participaciones en
proporciones bajas (10% o menos), con iguales beneficios que el resto de los
inversionistas privados.

Como financista de estudios de proyectos, el Fl debiera orientarse
preferentemente a estudiar proyectos que hayan sido presentados por las
agencias de inversidon publica y que requieran mayor profundidad para una
decision.
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Acerca de algunas
prevenciones que se
contemplan en la Ley
para asegurar el buen
uso de |os recursos
oublicos

El FI como empresa debe asegurar utilidades ano a ano.

“En el ejercicio de todas estas atribuciones, el Fondo deberd orientarse a la
sostenibilidad financiera de su cartera de proyectos y a producir utilidades
anuales durante cada ejercicio”. (Articulo 4 de la Ley).

La intencion de esta medida es que el Directorio se comprometa a invertir los
recursos publicos en proyectos que tengan rentabilidad privada. Esto, que
debiera ser bien percibido, genera algunas dudas:

a. Una lectura parcial de esta exigencia no permitiria al FI financiar iniciativas

que tengan pérdidas y materializar asi la posibilidad de apoyar la concesion
de redes, como en su momento fue la Ruta 5 (u servicios complementarios)

K 18
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que demanden subsidios cruzados. Por ejemplo, una buena forma de resolver
los reclamos de los vecinos en contra de los peajes de Lampa y de la Ruta
160 entre Coronel y Concepcidon, podria ser el fren de cercania. Una forma
de darle viabilidad econdmica al tren podria ser transferirle recursos de las
carreteras concesionadas.

b. Dadala amplitud de giro del Fl, las decisiones de inversion podrian orientarse
hacia instrumentos que aseguren la disposicion legal, postergando el sentido
mas estratégico del Fl el cual es promover la inversion en proyectos de
infraestructura que requieran de garantias estatales para poder financiarse
en el mercado.

c. En general, las inversiones en proyectos de infraestructura enfrentan un perfil
de ingresos que evoluciona de menos a mds en el tiempo. Esto quiere decir
gue es muy probable que en los primeros anos los proyectos que se evallen
arrojen pérdidas, lo cual atentaria contra la exigencia legal para que el Fl
pueda concurrir a su financiamiento. Esto puede resolverse diferenciando la
contabilidad del proyecto que se apalanca de la contabilidad del Fl.

d. Al aplicar esta norma, es poco probable que se cuente con una disposicion
institfucional a financiar estudios, salvo de proyectos con una muy alta
probabilidad de ser ejecutados. De otra manera, es poco probable que ese
gasto pueda ser activado. La decision de financiar estudios, por lo tanto,
deberd quedar establecida en los estatutos.

El FI estd impedido de otorgar subsidios. Esto asegura que el Directorio no se
comprometerd en proyectos que no cuenten con capacidad de solventar a
través de sus propios ingresos la inversion requerida para su ejecucion, sus gastos
de operacién y de mantenimiento. En caso de requerir algin tipo de apoyo
adicional, ese proyecto deberd contar con la correspondiente “evaluacion
social” y ser analizado en forma especial por el grupo de “directores
independientes”. Si es aprobado por el Directorio, deberd ser sometido a
consideracién del MH para reponer los recursos que el FI podria destinar a su
financiamiento. (Articulo 23). En los estatutos podria precisar, no obstante, la
posibilidad de apoyar redes, servicios complementarios y otros, cuya evaluacion
social sea positiva en su conjunto y no necesariamente proyecto a proyectos.



C P CONSEJO POLITICAS
DE INFRAESTRUCTURA

v

FONDO DE INFRAESTRUCTURA: una interpretacién y sugerencias

El FI constituye un aporte importante para que el pais pueda ampliar la
participacion del sector privado en proyectos de infraestructura publica de
riesgos dificiimente asumibles por el mercado.

Las garantias u otras formas de contribuir al apalancamiento de esos proyectos
por parte del Fl no afectan el Presupuesto Fiscal dado que cuenta con sus propios
recursos para solventar cualquier contingencia.

Es necesario precisar el dmbito de accion del Fl:

a. por una parte, como agente concedente (y mandante del MOP) de las
carreteras concesionadas que constituyen su patrimonio y que deberdn
volver a concesionarse para que este fenga una expresion real.

b. y por otra, como agente financiero-inversionista, de acuerdo con el mensaje
original de la ley que le da origen, que participa en la materializacion de
proyectos de APP nuevos.

Debe dejarse absolutamente claro que la modalidad a través de la cual el Fl se
compromete con el financiamiento de algin proyecto nuevo no es auténoma
de las decisiones que al respecto le caben al MOP y al MH. El Fl es un instrumento
al servicio de una Politica PUblica que se define a nivel de autoridad politica
(Articulo N° 25).

La exigencia de “rentabilidad anual positiva” deberd precisarse para evitar
conductas anémalas de parte de sus directores y fomentar las inversiones.
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6. La valoracién de los activos que constituyen el Fl debe ser el resultado de un
proceso de licitacion que no interfiera en el desarrollo de nuevos proyectos de
infraestructura, independientemente del modo al que le den soporte y que sea
comprensible por los usuarios. Eso significa que la tarifa que permita su valoracion
debe ser parte de una “tarifa éptima de equilibrio” para el sistema de transporte
y no proyecto a proyecto. Para evitar distorsiones hay que hacer valer la
responsabilidad que la ley le otorga al Director General de Concesiones del MOP
de fijar la politica de peaqjes para los caminos que se regulan bajo la Ley de
Concesiones.

CCL/Agosto de 2018
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