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Analisis de la categoria de gestién de riesgos y
monitoreo de contratos de Infrascopio utilizando los
métodos de Analisis de Componentes Principales y

clustering

Resumen

El presente trabajo de investigacién realiza un andlisis de los resultados del
Infrascopio 2023/24 para la categoria de gestién de riesgos y monitoreo de con-
tratos de las APP. El primer andlisis evalia la sensibilidad de los resultados ante
variaciones en la ponderacién de los subindicadores de la referida categoria. El
segundo analisis evaliia la comparabilidad entre paises a través de conglomera-
dos. Los resultados al evaluar diferentes ponderadores muestran estabilidad en
los extremos del ranking, aunque las posiciones intermedias, como la de Pert,
exhiben mayor sensibilidad. Por otro lado, luego del anédlisis de conglomerados se
identifican areas de mejora para Perd en subindicadores vinculados a derechos de
intervencién de prestamistas, transparencia, regulacion ambiental, fuerza mayor
y mecanismos de recurso ante rescisiéon contractual. Si bien Pert ha desarrollado
avances institucionales en varios de estos ambitos, algunos de ellos no parecen es-
tar plenamente reflejados en la evaluacién del Infrascopio 2023/24, lo que sugiere
un espacio para una representacién maés precisa de su desempeno.

Palabras clave: Infrascopio, gestion de riesgos, monitoreo de contratos, andlisis de
componentes principales, andlisis de conglomerados, América Latina y el Caribe.
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1. Introduccion

Las Asociaciones Publico-Privadas (APP) han ganado relevancia como instrumento
para el desarrollo, financiamiento y operacién de proyectos de infraestructura en el Peru y,
en general, en las economias de América Latina y el Caribe. Este modelo de colaboraciéon
entre el sector publico y el privado ha permitido ampliar la capacidad de inversién en un
contexto de crecientes demandas sociales y restricciones fiscales. Entre 2014 y 2023, la regiéon
adjudicé proyectos APP por un valor estimado de USD 160 000 millones (Economist Impact,
2024b), cifra que refleja su importancia para reducir las brechas en sectores como Transporte,
Energia, Agua y Saneamiento.

Las APP son contratos de largo plazo entre una entidad publica y un operador privado
para la provision de un activo o servicio de interés publico. En estos contratos, la parte
privada asume una porcion significativa del riesgo y de la responsabilidad de gestion, y su
retribucién se encuentra vinculada al cumplimiento de resultados (Yescombe, 2007).

A diferencia de la contratacién publica tradicional, donde el Estado financia, ejecuta y
opera directamente las obras, el modelo APP incorpora la transferencia de riesgos al sector
privado, el pago por desempeno y el aprovechamiento de capacidades técnicas, operativas y
financieras del mercado (MEF, 2024).

Estas caracteristicas adquieren especial relevancia en economias en desarrollo, donde las
limitaciones presupuestarias, técnicas y tecnoldgicas restringen la capacidad del Estado para
cerrar las brechas de infraestructura. En este esquema, los inversionistas privados aportan
capital y gestionan el proyecto a cambio de una concesién temporal que les permite recuperar
su inversién mediante los ingresos generados durante el periodo de operacion.

A lo largo del ciclo de vida de una APP surgen diversos desafios que exigen capacidades
técnicas, regulatorias y financieras en cada fase. En la etapa de estructuracién, por ejemplo,
se define la asignacion de riesgos y los mecanismos de mitigacién, las garantias piblicas y los
incentivos contractuales que determinan la viabilidad del proyecto. Mas adelante, en la etapa
de operacion, adquiere especial importancia el monitoreo de desempeno, la renegociacién
eficiente ante contingencias y la capacidad institucional del Estado para supervisar contratos
y asegurar la provision adecuada de servicios.

El riesgo, por su parte, constituye un elemento central en el disefio y la gestion de las
APP. La naturaleza de estos proyectos, altamente apalancados, de largo horizonte y con ele-
vada complejidad contractual, los expone a diversas fuentes de incertidumbre. Xiong, Zhao,
Yuan, y Luo (2017) clasifican los riesgos asociados a APP en dos grandes grupos: riesgos
sisteméticos (exégenos al proyecto y no gestionables por actores individuales) y riesgos es-
pecificos del proyecto (derivados de decisiones técnicas, comerciales y contractuales). Esta
clasificacién permite diferenciar riesgos transferibles, retenibles o compartidos entre Estado
y privado. Mazher et al. (2022) sostienen que los proyectos de APP presentan niveles de
riesgo superiores a los de la inversion publica tradicional, debido a la magnitud del capital
comprometido, la duracién de los contratos y la diversidad de actores involucrados.

De manera similar, Hwang, Zhao, y Gay (2013) destacan que los contratistas en proyec-
tos de infraestructura bajo esquemas APP asumen mayores responsabilidades y riesgos, pues
los gobiernos transfieren al sector privado una parte significativa de ellos. Yuan, Skibniewski,
Li, y Zheng (2010) anaden que esta transferencia de riesgos ha sido uno de los principales
objetivos de los gobiernos al promover APP, aunque advierten que una asignacién excesiva
puede generar situaciones que superen la capacidad técnica o financiera de las empresas pri-
vadas. En tales casos, los proyectos pueden enfrentar sobrecostos, litigios o incumplimientos
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que comprometan su sostenibilidad.

Cuando la asignacion de riesgos no se realiza de manera adecuada surgen problemas que
pueden afectar la ejecucién o la continuidad del contrato: demoras, renegociaciones, disputas
legales o incluso la terminacién anticipada. Estos fendmenos han sido ampliamente documen-
tados en la experiencia regional (Guasch, 2004; Wang y Pallis, 2014). Por el contrario, una
gestion de riesgos efectiva permite anticipar y mitigar impactos sobre los costos, los plazos, la
calidad y la sostenibilidad de los servicios. Ademads, genera confianza entre las partes, mejora
las condiciones de financiamiento y fortalece la continuidad operacional. En este sentido, la
existencia de marcos institucionales sélidos, reglas contractuales bien diseniadas y capacidades
técnicas para identificar, asignar y monitorear riesgos resulta decisiva para garantizar que las
APP generen valor piblico y promuevan inversiones sostenibles en infraestructura (Jiang,
Yang, Jiang, Martek, y Gao, 2022).

Por otro lado, el monitoreo del desempeno y la supervision contractual constituyen
dimensiones esenciales para asegurar la sostenibilidad de las APP a lo largo de su vida 1til.
Una vigilancia constante sobre la calidad del servicio, el cumplimiento de indicadores y las
obligaciones del concesionario permite identificar desviaciones tempranas y corregirlas antes
de que generen impactos mayores. De igual modo, la capacidad de las entidades ptiblicas para
atender contingencias con oportunidad resulta determinante para mantener la continuidad
operativa y evitar que eventos imprevistos deriven en disputas o en deterioro del servicio.

La necesidad de evaluar estos aspectos ha llevado a la creacion de instrumentos com-
parativos que permiten analizar la calidad de los entornos institucionales y regulatorios para
las APP. Entre ellos, el indice Infrascopio, publicado por primera vez en 2009 para América
Latina y el Caribe, se ha consolidado como una referencia regional. La metodologia en la
octava edicién combina indicadores cualitativos y cuantitativos para examinar la solidez de
los marcos regulatorios, las capacidades institucionales, las condiciones de financiamiento, la
gestion de riesgos y el desempeno ex post de los contratos.

Los resultados mas recientes del indice Infrascopio muestran que en la regién se han
logrado avances importantes en la adopcién del modelo APP, pero también evidencian per-
sistentes limitaciones en la gestién de riesgos y monitoreo de contratos. El informe 2023/24
sefiala que, aunque la participacién privada se ha expandido en la region, atin existen “nota-
bles lagunas” en los marcos disefiados para administrar los riesgos y supervisar los contratos.
Segun se observa en este indice, solo 13 de los 26 paises analizados utilizan matrices de riesgo
con asignacion explicita entre las partes, apenas 7 contemplan derechos de intervencién de los
financiadores en caso de incumplimiento y 17 no cuentan con garantias publicas para mitigar
contingencias (Economist Impact, 2024b).

En ese sentido, el indice Infrascopio constituye una herramienta ttil para comparar la
gestion de riesgos y el monitoreo contractual de las APP. No obstante, al revisar su meto-
dologia, se observa que el cédlculo final del indicador se obtiene promediando los resultados
de los subindicadores que lo componen. En consecuencia, el valor que se asigne a las pon-
deraciones podria condicionar los resultados finales del indice e incidir en el ranking y, por
tanto, podrian alterar los resultados finales. En este estudio se plantea la hipétesis de que las
variaciones en el esquema de ponderaciéon pueden generar diferencias en la posicién relativa
de los paises. Para contrastarlo, se propone aplicar la técnica de Andlisis de Componentes
Principales (ACP), con el fin de calcular ponderadores objetivos basados en la varianza de
las variables y examinar en qué medida los resultados difieren respecto al método original.

El Infrascopio 2023/24 compara 26 economias que desarrollan APP en América Latina
y el Caribe, las cuales, entre si, no necesariamente comparten caracteristicas homogéneas en



PRO y 4
INVERSION An4lisis del Infrascopio

términos macroeconémicos o de madurez institucional vinculada a las APP. Por ello, en este
documento se agrupan economias con rasgos similares para analizar su desempeno relativo
en materia de gestién de riesgos y monitoreo de contratos. En particular, se examina el caso
de Pert en comparacién con paises de perfil semejante, con el fin de identificar los factores
que podrian fortalecerse para mejorar su posicién en el indice y su entorno para el desarrollo
de las APP.

En conjunto, este estudio plantea una doble contribucién: en primer lugar, analizar
la sensibilidad de los resultados del indice Infrascopio frente a cambios en la ponderacién
mediante una aproximacién estadistica basada en componentes principales; y, en segundo
lugar, agrupar economias de América Latina y el Caribe con condiciones macroeconémicas
e institucionales asociadas a las APP comparables, para evaluar la posicién relativa de Pera
entre sus pares. El documento se organiza de la siguiente manera: la segunda secciéon describe
los fundamentos y la metodologia del indice Infrascopio; la tercera presenta la revisién de
literatura; la cuarta expone la metodologia del estudio y los datos utilizados; la quinta muestra
los principales resultados; y la sexta desarrolla las conclusiones y recomendaciones.

2. Descripcién del indice Infrascopio

El indice Infrascopio es elaborado por Economist Impact en colaboracién con el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), y tiene por finalidad medir la capacidad de un conjunto
de paises en la implementacién de la inversion privada en infraestructura a través de APP
sostenibles y eficientes. Este indicador se ha venido consolidado en los tltimos afios como una
herramienta de evaluacion comparativa que permite a los stakeholders monitorear, evaluar
y comparar los entornos en los que se desarrollan las APP tanto dentro de cada pais como
entre paises de la regién. Ademas, el Infrascopio busca contribuir a la planificacién, diseno
e implementacién de proyectos y programas de alto impacto que utilicen este mecanismo de
inversion.

La metodologia del indice 2023/24 aborda los principales aspectos que determinan la
capacidad de un pals para estructurar y gestionar APP. Evalta el marco legal y regulato-
rio nacional; las instituciones encargadas de preparar, adjudicar y supervisar los proyectos;
la capacidad del Gobierno para aplicar las normas y regulaciones vinculadas a las conce-
siones; la madurez operacional de los proyectos desarrollados; asi como el entorno politico,
social y comercial para la inversién privada y las condiciones financieras para el desarrollo de
infraestructura (Economist Impact, 2024a).

La primera edicién del Infrascopio fue publicada en 2009 y desde entonces se han elabo-
rado 8 ediciones!. Su evolucién puede organizarse en tres etapas. En la primera, que abarca
las cuatro ediciones iniciales, el indice se concentré en los aspectos juridicos, institucionales
y operativos de los proyectos de APP. En la segunda etapa, que incluye las dos ediciones
siguientes, se amplié el enfoque para incorporar dimensiones de sostenibilidad ambiental y
social. Finalmente, en la tercera etapa, que incluye las dos tultimas ediciones, el Infrascopio
otorgd mayor relevancia a los aspectos de sostenibilidad, el monitoreo contractual, la gestién
de riesgos, la calidad de la infraestructura y las evaluaciones de desempeno e impacto ex post,
reflejando un enfoque méas maduro y orientado a resultados.

El informe de Infrascopio para el 2023/24 abarca informacién sobre las APP de 26
economias de América Latina y el Caribe: Argentina, Bahamas, Barbados, Belice, Bolivia,
Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Guyana, Haiti, Hon-

!Correspondiente a los afios 2009, 2010, 2012, 2014, 2017, 2018/2019, 2021/2022 y 2023/2024.
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duras, Jamaica, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Peri, Republica Dominicana, Suri-
nam, Trinidad y Tobago, Uruguay y Venezuela. Asimismo, los sectores incluidos comprenden
Transporte, Electricidad, Saneamiento e Infraestructura social vinculada a salud, educacién
e instalaciones publicas. En esta edicion el Infrascopio evalda el desempeno de los paises a
través de 5 categorias, 19 subcategorias, 54 indicadores principales y 105 subindicadores (80
cualitativos y 25 cuantitativos). Las 5 categorias son las siguientes:

= Regulaciones e instituciones: evalia la existencia de los marcos normativos e insti-
tucionales que habilitan la participacién privada en infraestructura.

= Preparacién de proyectos y sostenibilidad: examina los procesos de preparacion
de proyectos, incluyendo la evaluaciéon de su viabilidad y las consideraciones de soste-
nibilidad ambiental y social.

= Financiacién: analiza la disponibilidad de mecanismos financieros para apoyar el de-
sarrollo de infraestructuras, la capacidad financiera de los proyectos y la madurez del
sistema financiero.

s Gestion de riesgos y supervision de contratos: considera la asignacién de riesgos,
incluidos los de catastrofes, asi como los procedimientos de supervisién y riesgos de la
accién gubernamental.

» Evaluacién de desempeno e impacto (ex post): mide la capacidad para reali-
zar seguimiento, evaluacién y reportes sobre el desempeno de los proyectos APP en
operacion.

En este contexto, el analisis del presente estudio se concentra exclusivamente en la
categoria gestién de riesgos y supervision de contratos, dado su papel central en la definicién y
el desempenio de las APP. Esta categoria constituye uno de los componentes mds importantes
para asegurar la ejecucion adecuada de los proyectos, pues aborda la asignacién de riesgos,
los mecanismos de supervisién y los procedimientos de control contractual. Adem4s, es el
ambito en el que Pert ha mostrado mayores desafios en comparacién con economias de la
region y donde las brechas institucionales son mas visibles.

3. Revision de literatura

La literatura reciente asociada a la gestion de riesgos y monitoreo de contratos en
proyectos de inversion en infraestructura, principalmente los ejecutados bajo la modalidad
de APP, ha transitado desde aproximaciones descriptivas centradas en la identificacién de
factores criticos hacia modelos mas estructurados que combinan herramientas cuantitativas,
comparaciones transnacionales y marcos institucionales de gobernanza. Estudios iniciales,
como los de Chan et al. (2015), Xiong et al. (2017) y Wu, Song, Li, y Xu (2018), se enfocan
en el contexto chino, destacando la necesidad de integrar la evaluacién de riesgos dentro
de modelos de gestion adaptativos. Estos trabajos identifican factores recurrentes como la
inflacion, la corrupcién, las fallas legales y regulatorias y la inestabilidad politica, ademaés,
estos autores proponen mecanismos de renegociacion y terminacién anticipada para mitigar
los efectos de shocks contractuales.

Una segunda linea de investigacién aborda la asignacién eficiente del riesgo y la re-
solucién de conflictos de informacién entre las partes involucradas. Shrestha, Tamosaitiené,
Martek, Hosseini, y Edwards (2019) formulan un marco de asignacién sustentado en la teoria
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del agente-principal, proponiendo un proceso sistematico de 13 pasos que orienta la distribu-
cion del riesgo hacia la parte mejor capacitada para mitigarlo. En la misma direccién, Zhang,
Tsai, y Liao (2020) analizan las interdependencias entre riesgos mediante modelos de redes,
identificando que los cambios politicos y los accidentes de seguridad tienden a propagarse
entre fases del proyecto. Por su parte, Jokar, Aminnejad, y Lork (2021) aplican un modelo de
evaluacién de riesgos a proyectos de autopistas en Iran, evidenciando que los riesgos finan-
cieros, de construccién y operativos constituyen los mas determinantes, mientras que Lima,
Brochado, y Marques (2021) destacan la importancia de integrar indicadores clave de riesgo
que permitan el monitoreo continuo y la prevencién temprana de desviaciones. Estos estudios
comparten un interés comuin por vincular la teoria econémica de incentivos con mecanismos
operativos de gestion del riesgo, contribuyendo a pasar de marcos normativos a instrumentos
de politica aplicados.

Otra linea de estudios busca medir objetivamente los riesgos asociados a los proyectos
de infraestructura. Mazher et al. (2022) validan empiricamente las medidas de gestién de
riesgos en proyectos de infraestructura de paises en desarrollo, identificando la calidad del
modelo financiero y la administracién contractual como los determinantes de la efectividad
del Enterprise Risk Management (ERM). De manera complementaria, Hu y Entebang (2023)
aplican un analisis de componentes principales (ACP) al ciclo de vida de los proyectos de
APP, encontrando que los riesgos de contaminacién ambiental, retrasos administrativos y
fluctuaciones de tasas de interés explican gran parte de la varianza total de riesgo. Por su
parte, Weng, Yuan, Li, y Li (2024) amplian este enfoque al combinar el ACP con el método
CriticcEWM, para ponderar los indicadores de forma objetiva e identificar la eficiencia de
gestion y el riesgo social como las dimensiones mas sensibles del desempeno contractual.

Por otro lado, algunos autores han abordado la comparacién transnacional de riesgos
y los determinantes institucionales del comportamiento de los actores involucrados. Samoi-
lov, Osei-Kyei, Kussaiyn, Mamyrbayev, y Mukashev (2024) comparan las percepciones y
respuestas ante el riesgo en Colombia, Kazajistan y Ghana, mostrando cémo la aversion al
riesgo, la legitimidad social y la percepcién de corrupcién configuran distintos patrones de
gobernanza. Alsanabani, Al-Gahtani, Alsharef, y Almohsen (2025) identifican los riesgos més
criticos en proyectos de obra publica en Arabia Saudita, concluyendo que los problemas de
equipamiento, fallas logisticas y baja productividad laboral son los factores mas influyentes
en la variacién de costos y tiempos. En cuanto a estudios realizados en Pert se tiene que,
Bonifaz (2025) propone directrices para optimizar la relacién entre las unidades de APP y
las entidades participantes, senalando a Brasil y Chile como economias con mayores niveles
de madurez institucional y mejores condiciones de gobernanza para el desarrollo de APP de
manera general. El detalle completo de los estudios revisados se presenta en el cuadro A.1
del anexo del documento, donde se resumen los principales hallazgos de cada investigacién.

De manera general, la literatura converge en reconocer que la gestién del riesgo y el
monitoreo de contratos de APP depende tanto de las condiciones contractuales como del
entorno institucional y la capacidad de las agencias de promocién de inversion para anticipar
y mitigar contingencias. Salvo algunas excepciones, la mayoria de los estudios presenta un
alcance nacional o sectorial, lo que limita la comparabilidad entre economias y restringe
la posibilidad de identificar patrones regionales de desempeno. En este sentido, el presente
documento contribuye a la literatura al utilizar los resultados del indice Infrascopio 2023/24
como base para comparar la gestion de riesgos y el monitoreo de contratos de APP entre
paises de América Latina y el Caribe haciendo énfasis en los resultados para Pert. Asimismo,
a diferencia de los estudios previos, este trabajo aplica conjuntamente el ACP y el analisis
de conglomerados, lo que permite realizar comparaciones entre grupos de economias con
caracteristicas semejantes.
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4. Metodologia y datos

4.1. Metodologia

Como se menciond en la introduccién, el objetivo del presente documento es proponer
una estructura alternativa de ponderadores al esquema utilizado en el indice Infrascopio
2023/24, con el propésito de analizar la sensibilidad de los resultados ante posibles variaciones
en la estructura de ponderacién. Para ello, se plantea una nueva configuracién basada en la
varianza de las variables consideradas.

El célculo de los nuevos ponderadores se fundamenta en el trabajo de Hotelling (1933),
quien introdujo el ACP. Esta técnica permite reducir un conjunto amplio de variables a
un ndmero menor de componentes que constituyen combinaciones lineales de las variables
originales, a partir de la descomposicién espectral (esto es, de los autovalores y autovectores)
de la matriz de covarianzas o de correlaciones. Los autovalores indican la proporciéon de la
varianza total explicada por cada componente, mientras que los autovectores determinan los
pesos o cargas factoriales que definen las nuevas variables. Una vez obtenidos los nuevos
ponderadores mediante el ACP, se comparan los resultados obtenidos con aquellos derivados
del indice Infrascopio 2023/24 y con los de un promedio simple, con el fin de evaluar la
sensibilidad de los resultados frente a diferentes esquemas de ponderacion.

El ranking del indice Infrascopio 2023/24 incluye paises de América Latina y el Caribe,
los cuales presentan heterogeneidades estructurales que pueden limitar su comparabilidad. En
este contexto, se aplica un anélisis de conglomerados (clister) que permite agrupar paises con
caracteristicas mas homogéneas. Para dicho andlisis se selecciond un conjunto de indicadores
macroeconémicos y vinculados al desempernio de las APP, con el objetivo de realizar compa-
raciones entre paises con estructuras institucionales y de mercado similares. El procedimiento
sigue las metodologias propuestas por Ward Jr (1963) y Sokal y Sneath (1963).

La seccién de resultados presenta de manera detallada el procedimiento aplicado en el
ACP, las comparaciones con el Infrascopio y el promedio simple, asi como los hallazgos del
andlisis de conglomerados. Asimismo, en la referida seccién se incluye un analisis compara-
tivo entre los puntajes obtenidos por Peri y los de sus pares similares, con el propdsito de
identificar oportunidades de mejora en la gestion de riesgos y supervisién de contratos de las
APP que contribuyan a fortalecer la posicién del pais en futuras ediciones del ranking del
indice Infrascopio.

4.2. Datos

Para realizar el andlisis descrito se emplea informacién correspondiente a 26 paises de
América Latina y el Caribe, que conforman la muestra utilizada por el indice Infrascopio
2023/24. Este indice recopilé los datos entre los meses de agosto y diciembre de 2023. Como
se menciond en secciones anteriores, la muestra estd integrada por Argentina, Bahamas, Bar-
bados, Belice, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala,
Guyana, Haiti, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Perti, Repiblica
Dominicana, Surinam, Trinidad y Tobago, Uruguay y Venezuela.

En el ACP se utilizan los datos correspondientes a 22 subindicadores de la categoria
gestién de riesgos y supervisiéon de contratos del indice Infrascopio 2023/24 (ver cuadro 1),
elaborado por Economist Impact. Esta categoria evalia la capacidad institucional de los
paises para gestionar de manera integral los riesgos y para realizar el monitoreo y reporte
durante la ejecucion de los contratos. La informacion fue recopilada a partir de cuestionarios y



Cuadro 1: Subindicadores que componen la categoria gestién de riesgos y seguimiento de contratos

Nivel de desagregacion

Anaélisis del Infrascopio

y 4

Categoria Subcategoria Indicador Subindicador Var.
Identificacién y asignacion de riesgos Identificacién y asignacion de riesgos X1
Asignacién de riesgos . . Pasivos contingentes (regulacion) X2
Pasivos contingentes . . .
Pasivos contingentes (marco de riesgos) X3
Derechos de intervencién de los prestamistas  Derechos de intervencién de los prestamistas X4
Garantias gubernamentales Garantias gubernamentales X5
Normas de auditoria e informacién financiera Normas de auditoria e informacién financiera X6
Monitoreo y Gestion de contratos Gestién de 855@8 (construccién y operacién) X7
< Datos de desempenio del proyecto X8
presentacion de
informes nacionales . Informes publicados (proyectos en curso) X9
Informes publicados .
Informes publicados (proyectos en cartera) X10
Gestién de Inversion sensible al riesgo de Inversiones sensibles al riesgo de desastres (regulacién) X11
riesgos y Riesgo de desastres desastres Inversién sensible al riesgo de desastres (seguros) X12
seguimiento d ) - -/ .
MMWMMMMMM 0 Gestién del riesgo de desastres Gestién del riesgo de desastres (fuerza mayor) X13
Riesgos gubernamentales (expropiacion) X14
Riesgos gubernamentales Riesgos gubernamentales (incumplimiento de pago) X15
Riesgos gubernamentales (revisiones de precios) X16
Riesgo de accién Rescisién del contrato (recurso del inversor) X17
gubernamental Sy Terminacién del contrato (transmisién del contrato) X18
Terminacién del contrato . . .
Terminacién del contrato (indemnizaciones) X19
Terminacién del contrato (procedimiento) X20
Rieseo reeulatorio Riesgo regulatorio (exigibilidad de contratos) X21
80 T°8 Riesgo regulatorio (efectividad burocrética) X22

INVERSION

PRO

Fuente: Infrascopio 2023/24.
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entrevistas dirigidas a expertos sectoriales y funcionarios ptublicos. En total, se identificaron
19 variables cualitativas y 3 variables cuantitativas, a partir de las cuales se construyeron
puntuaciones normalizadas en una escala de 0 a 100, donde valores mas altos reflejan un
mejor desempeno en cada dimensién analizada.

Por otro lado, para el andlisis de conglomerados se emplean 4 variables para capturar las
caracteristicas relevantes para la agrupacion de economias con rasgos similares. Se consideran,
por un lado, variables de naturaleza macroeconémica y, por otro, variables vinculadas al
desarrollo de las APP. Dentro del primer grupo se incluyen el PBI per cédpita y la inversion
total, ambos expresados en USD ajustados por paridad de poder adquisitivo (PPA). Aunque
estas variables fueron obtenidas del portal web del indice Infrascopio 2023/24, sus fuentes
originales corresponden al Banco Mundial en el caso del PBI per capita y a 1J Global en el
caso de la inversion total.

Respecto al segundo grupo, asociado a las APP, se consideran dos variables: el niimero
de proyectos que alcanzaron el cierre financiero, elaborado por 1J Global, y un indicador cua-
litativo sobre la capacidad institucional de la agencia nacional de promocién de inversiones,
desarrollado por Economist Impact. Este dltimo evalia la existencia y el nivel de desarrollo
de una unidad o agencia nacional dedicada a las APP, responsable de coordinar, supervisar y
brindar apoyo técnico durante el ciclo de vida de los proyectos. El indicador distingue entre
economias con unidades de alcance limitado y aquellos que cuentan con una agencia plena-
mente operativa, capaz de desempenar funciones de promocién, coordinacién intersectorial y
control de calidad en la gestion de las APP.

Si bien el analisis de conglomerados podria incorporar otras variables que reflejen, in-
cluso con mayor precisién, el desempenio macroeconémico de las 26 economias consideradas
y las caracteristicas institucionales de las APP, se opté por emplear las 4 variables selec-
cionadas debido a su relevancia analitica, asi como a la disponibilidad y comparabilidad de
informacién entre las economias consideradas.?

5. Resultados

5.1. Andlisis de componentes principales

En esta subseccién se presenta el andlisis derivado de la aplicacion de la técnica de
ACP, cuyo propésito es construir una medida alternativa que asigne ponderaciones distintas
a las establecidas en el indice Infrascopio 2023/24. El uso del ACP permite capturar la
variabilidad y las diferencias explicitas en los puntajes obtenidos por cada pais, generando
asi una métrica que refleje la estructura subyacente de los datos. Ademas, en esta subseccién
se comparan los resultados obtenidos bajo 3 esquemas de ponderacién: los pesos oficiales del
indice Infrascopio, los ponderadores obtenidos a través del ACP que priorizan la variabilidad
explicada por las variables y un promedio simple de los 22 subindicadores que conforman la
categoria gestion de riesgos y seguimiento de contratos. Estos tres conjuntos de ponderadores
permiten contrastar como diferentes criterios de asignacion influyen en la posicion relativa de
los paises.

Al aplicar la técnica en el software Stata 19 se identificaron un total de 21 componentes.

2Estas variables han sido utilizadas por otras investigaciones previas con el fin de tener comparabilidad de
economias. Hammami, Ruhashyankiko, y Yehoue (2006) argumentan que el tamano del mercado, a través del
PBI, constituye un determinante relevante para la atraccién de inversién, Casady (2024) y Osei-Kyei y Chan
(2015) emplean la variable de cierre financiero como una medida de madurez operativa y Verhoest, Petersen,
Scherrer, y Soecipto (2015) emplean la capacidad de las agencias especializadas.
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De estos, tnicamente 7 superan el valor de 1 segun el criterio de Kaiser, lo que sugiere que
son los que aportan una proporcién significativa de la varianza total explicada y, por tanto,
resultan relevantes para la interpretacion. Los valores propios (eigenvalues) correspondientes
a estos siete componentes fueron 6,59; 2,58; 1,81; 1,69; 1,63; 1,20 y 1,06, respectivamente.
Este patron indica que, si bien el primer componente concentra gran parte de la informacién
contenida en los datos, los 6 siguientes también contribuyen de manera no despreciable a
explicar la estructura subyacente de las variables analizadas, lo cual se aprecia en la figura 1
de sedimentacion de los valores propios.

Figura 1: Sedimentacién de los valores propios

7.0 16,59

>

6,0 1

>

5,0 1

>

40 1

Valores propios

2,0 1

>

1,0

>

0,0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Numero de componentes

Nota: la linea horizontal en el valor 1 corresponde al criterio de Kaiser, segiin el cual se retienen tinicamente
los componentes con valores propios mayores a 1, por ser los que explican una proporcién significativa de la
varianza total.

Ahora bien, tal como se puede observar en el cuadro 2, los componentes del 1 al 7
explican en conjunto el 78,85 % de la varianza total, lo que implica que con estos 7 com-
ponentes, se conserva cerca del 80 % de la informacién original. La varianza explicada por
cada componente se calcula a partir de la proporcién entre su valor propio y la suma total
de valores propios, tal como se muestra en la ecuacién (1). De esta manera, el componente 1
explica el 31,37 % de la varianza total, el componente 2 un 12,30 %, y el componente 3 un
8,59 %. La tendencia decreciente contintia hasta el componente 7, que aporta un 5,04 %.

Aj
v = 7 I\ s
Zk:1 k

Asimismo, los resultados obtenidos a través del software estadistico muestran las cargas
factoriales para cada uno de los 21 componentes identificados. No obstante, en el cuadro 3 se
reportan unicamente las correspondientes a los 7 componentes seleccionados por su relevancia.
Estas cargas reflejan el grado de asociacion de cada variable original con un componente
principal y, en términos précticos, pueden interpretarse de forma andloga a un coeficiente de
correlacién: valores cercanos a 0 indican una relacién débil o inexistente, mientras que valores
préximos a 1 evidencian una vinculacion estrecha entre la variable y el componente. En ese

Vi=1,...,7 (1)
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Cuadro 2: Valores propios y varianza explicada por los componentes principales

Numero de componentes

Indicador Acumulado
1 2 3 4 5 6 7

Valor propio ();) 6,59 2,58 1,81 1,69 1,63 1,20 1,06 -

Var. explicada (v;) 31,37 12,30 859 8,04 7,78 5,73 5,04 78,85

Nota: Los valores de varianza estan expresados en porcentajes.

sentido, la carga factorial constituye un indicador que permite determinar qué variables tienen
mayor peso dentro de cada componente. De manera formal, definimos la carga factorial I; ;
como aquella medida de asociacién entre la variable X; y el componente j.

Cuadro 3: Cargas factoriales de componentes principales

Variable (X,) Cargas factoriales de X; en los componentes principales

lin lio lis lia lis lis li7

X, 0,35  -0,06 0,17 -0,04 0,00 0,05 0,03
X 029  -0,07 0,00 0,04 0,21 0,02 -0,30
X3 023 0,11 0,12 0,43 -0,06 -0,06 0,16
X, 0,13  -023 0,10 0,10 0,41 0,41 0,36
X5 0,18  -0,22 0,31 0,15 0,03 0,11 0,08
Xo 024 0,26 -0,09 -0,03 0,19 0,05 0,51
X7 0,18 0,01 0,53 0,22 0,02 0,19 -0,06
X 032 0,11 0,06 0,04 0,15 0,17 0,10
X, 028  -0,07 0,03 0,15 0,07 0,03 0,11
X10 027  -0,19 0,19 0,03 0,16 0,24 0,15
X1 022 0,06 0,33 0,31 0,13 0,18 0,32
X1z 0,06  -0,44 0,08 0,41 0,20 0,17 0,03
X13 0,15 0,20 0,13 0,34 0,13 0,47 -0,09
X14 0,00  -0,01 0,32 0,44 0,33 -0,29 0,12
X5 0,12 022 0,29 0,13 0,46 0,28 0,14
X1 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X1z 0,16 0,24 -0,34 0,17 0,06 0,14 0,42
Xis 0,30  -0,12 0,15 0,13 0,04 0,07 0,07
X1o 0,18  -0.27 0,00 0,01 0,50 0,08 0,13
Xao 020  -0,15 0,23 -0,24 0,17 0,29 0,18
Xo1 0,17 0,37 0,10 0,10 0,11 -0,26 0,25
Xoo 020 041 -0,02 0,07 0,07 0,25 0,04

A partir de las cargas factoriales es posible calcular los coeficientes de combinacién,
los cuales se obtienen aplicando la regla propuesta en la literatura de referencia (ver Hu y
Entebang (2023)). Dichos coeficientes se definen como la carga factorial de cada variable
dividida entre la raiz cuadrada del valor propio asociado al componente correspondiente, de
acuerdo con la ecuacién (2).

lA .
az,] = 2] Vj = 1, ...77/\'i = 1’ ”_,22 (2)

VA

La utilidad de este procedimiento radica en que las cargas factoriales, consideradas
de manera aislada, no siempre resultan comparables entre si. Al normalizarlas dividiendo
entre la raiz cuadrada de los valores propios, se garantiza que los componentes principales
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se expresen en una misma escala, lo cual facilita la comparacion y la interpretacion conjunta
de los resultados. Los coeficientes de combinacién obtenidos para las 22 variables y los 7
componentes seleccionados se presentan en el cuadro 4, el cual constituye la base para analizar
el peso relativo de cada variable en la construccién de los componentes principales.

Cuadro 4: Coeficiente de combinacién de componentes principales

Coeficiente de combinaciéon de componentes principales

Variable (X;)

;1 a;,2 a;,3 Q.4 a5 a;.6 ;7
X, 0,13  -0,04 0,13 0,03 0,00 0,05 0,03
X, 011  -0,04 0,00 0,03 0,17 0,02 0,29
X; 0,09 0,07 -0,09 0,33 0,05 -0,05 0,15
X, 0,05  -0,14 0,07 0,07 0,32 0,38 0,35
X5 007  -0,14 0,23 0,12 0,03 -0,10 0,07
X 0,09 0,16 0,07 0,02 0,15 0,05 -0,50
X7 0,07 0,00 -0,40 0,17 0,01 0,17 -0,06
Xs 0,12 0,07 0,05 0,03 0,12 0,15 0,10
X, 011  -0,05 0,02 0,11 -0,05 -0,03 -0,10
X0 0,11  -0,12 0,14 -0,03 0,13 -0,22 -0,14
X1 0,08 0,04 0,25 0,23 -0,10 0,16 0,31
Xio 002  -027 0,06 0,31 0,16 0,15 0,03
X3 0,06 0,12 0,10 0,26 0,10 0,43 0,08
X1 0,03  -0,01 0,23 0,34 -0,26 -0,26 0,12
X1s 0,05 0,14 0,22 0,10 0,36 0,25 0,13
X1 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X1 0,06 0,15 0,25 0,13 0,05 0,13 0,41
Xis 012  -0,07 0,11 0,10 0,03 -0,06 0,07
Xio 0,07  -0,17 0,00 0,01 0,39 -0,08 0,12
Xoo 0,08  -0,09 0,17 0,19 0,13 0,26 0,18
Xo1 007 023 0,08 0,08 0,09 0,23 0,24
Xos 0,08 0,25 0,02 0,05 0,05 0,23 0,04

A partir de los coeficientes de combinacién se calculan las puntuaciones compuestas
para cada variable. Estas puntuaciones se definen como una combinacion lineal ponderada de
los coeficientes, donde el peso asignado a cada componente corresponde a la proporcién de
varianza explicada (v;) sobre la suma total de varianzas. La férmula de célculo es tal como
se observa en la ecuacién (3).

7

W; = Z 71)7]'(17;7]' Vi = 1, ceey 22 (3)
j=1 Zk::l Uk

Al aplicar la ecuacién (3), algunos valores de las puntuaciones compuestas resultan
negativos. Esto ocurre porque dichas puntuaciones dependen del signo y magnitud de las
cargas factoriales, las cuales pueden adoptar valores negativos al representar relaciones de
tipo correlacional entre las variables y los componentes principales. En este contexto, un
valor negativo no significa que la variable carezca de importancia, sino que refleja la direccion
de la relacién con el componente correspondiente.

Con el fin de facilitar la interpretacion, es necesario normalizar las puntuaciones com-
puestas para expresarlas en porcentajes que sumen el 100 %. Dado que en el cdlculo inicial
se identifican valores negativos, antes de la normalizacion se utiliza el valor absoluto de cada
puntuacién compuesta. Ello, con el objetivo de capturar la magnitud de la contribucién de
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cada variable, independientemente del signo. Los resultados de este proceso se presentan en
el cuadro 5, donde se muestran tanto las puntuaciones compuestas (w; y |w;|) como los pesos
normalizados (7;) correspondientes a cada variable. Estos tltimos reflejan su importancia
relativa dentro de la estructura de los componentes principales.

Cuadro 5: Puntuaciones compuestas y pesos normalizados

.. Puntuacién
Puntuaciéon Pesos

| compuesta en valor . _
compuesta (w;) absoluto (|wi]) normalizados (7;)

Variable (X;)

X, 0,06 0,06 6,6 %
X 0,00 0,00 0,1 %
X, 0,07 0,07 7.9 %
X, 0,03 0,03 35 %
X -0,04 0,04 3,9 %
X 0,01 0,01 1,1 %
X 0,01 0,01 13 %
X 0,10 0,10 10,9 %
X 0,01 0,01 15 %
Xio 0,02 0,02 2,6 %
X1 0,06 0,06 71 %
X1 0,01 0,01 0,9 %
Xi3 0,12 0,12 12,7 %
X4 0,02 0,02 2,3 %
Xis 0,08 0,08 9,1 %
Xi6 0,00 0,00 0,0 %
X7 0,05 0,05 6,0 %
Xis 0,04 0,04 4,4 %
Xio 0,04 0,04 4,8 %
Xa0 0,00 0,00 0,1 %
Xon 0,07 0,07 77 %
Xos 0,05 0,05 54 %

Con estos resultados, en el cuadro 6 se presenta la comparacién de los pesos asigna-
dos a cada variable bajo 3 esquemas distintos: los establecidos en Infrascopio, los calculados
mediante el ACP y los derivados de un promedio simple. Al observar las diferencias entre
Infrascopio y ACP se identifican casos en los que las discrepancias superan el 5 %. En par-
ticular, aquellas diferencias mayores o iguales a este umbral corresponden a las variables X3
(pasivos contingentes — marco de riesgos), X7 (gestién de contratos en construccién y opera-
cién), X2 (inversion sensible al riesgo de desastres — seguros) y X5 (riesgos gubernamentales
— incumplimiento de pago). Este resultado evidencia que, para estas dimensiones, la metodo-
logia ACP genera ponderaciones considerablemente distintas a las originalmente propuestas
en el indice de Infrascopio 2023/24, lo que podria implicar cambios en la importancia relativa
atribuida a dichos aspectos de la gestion de riesgos y seguimiento de contratos.

Por otro lado, cuando se comparan los pesos de Infrascopio con los obtenidos a través
del promedio simple, las discrepancias resultan menores. En este caso, la diferencia méxima
identificada es de 3,80 %, correspondiente a las variables Xj; (inversién sensible al riesgo
de desastres — regulacién), Xio (inversion sensible al riesgo de desastres — seguros) y Xi3
(gestién del riesgo de desastres — fuerza mayor). Este hallazgo resulta coherente, ya que el
indice Infrascopio 2023/24 construye finalmente sus ponderaciones a partir de promedios
simples por niveles, lo que explica la mayor cercania entre ambos esquemas en comparacién
con el ACP.
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Los resultados encontrados en este cuadro muestran que la eleccién del esquema de
ponderacién tiene un efecto en la valoracion relativa de las variables. E1 ACP se presenta como
la alternativa que mas se aparta de los criterios originales del Infrascopio, ya que otorga mayor
importancia relativa a la varianza de los datos, mientras que el promedio simple constituye
una opcién mucho maés préxima, con variaciones menores que no alteran sustancialmente la
estructura de los pesos.

Cuadro 6: Comparacién de pesos segin fuentes de informacion

Pesos (7;) Diferencias

Variable (X;)
Infrascopio ACP Promedio

[a] [b] [C] [d] - [a] - [b] [e] - [a] - [C]

X 5,0 % 6,6 % 4,5 % -1,60 % 0,50 %
X, 2.5 % 0,1 % 4,5 % 2,40 % -2,00 %
X 2.5 % 79 % 45 % 5,40 % 2,00 %
X, 5,0 % 3,5 % 4,5 % 1,50 % 0,50 %
X 5,0 % 3,9 % 4,5 % 1,10 % 0,50 %
X 5,0 % 1,1 % 45 % 3,90 % 0,50 %
X 6,3 % 1,3% 4,5 % 5,00 % 1,80 %
Xg 6,3 % 10,9 % 45 % -4,60 % 1,80 %
X, 6,3 % 1,5 % 4,5 % 4,80 % 1,80 %
X0 6,3 % 2,6 % 4.5 % 3,70 % 1,80 %
X1 8,3 % 71 % 45 % 1,20 % 3,80 %
X1o 8,3 % 0,9 % 4,5 % 7,40 % 3,80 %
X135 8,3 % 12,7 % 4,5 % 4,40 % 3,80 %
X14 2.8 % 2.3 % 4,5 % 0,50 % 1,70 %
X5 2,8 % 9,1 % 45 % -6,30 % -1,70 %
X6 2,8 % 0,0 % 45 % 2,80 % -1,70 %
X1z 2.1 % 6,0 % 4,5 % -3,90 % -2,40 %
Xis 2.1 % 4.4 % 4,5 % -2,30 % 2,40 %
X1o 2.1 % 48 % 4,5 % 22,70 % 2,40 %
Xop 2.1 % 0,1 % 4,5 % 2,00 % 2,40 %
Xo 4,2 % 7.7 % 4,5 % -3,50 % 0,30 %
Xoo 4,2 % 5.4 % 4,5 % 21,20 % 0,30 %
Total 100,0 % 100,0 % 100,0 %

Nota: ACP es Andlisis de Componentes Principales.

Al comparar los resultados bajo los 3 esquemas de ponderacién, en la figura 2, se obser-
van algunas diferencias en las puntuaciones finales. En la referida figura se aprecia una fuerte
coincidencia en la identificacién de los paises que lideran la regién. Chile, Brasil, Colombia,
Uruguay y Panamd ocupan sistematicamente las primeras posiciones, lo que confirma la soli-
dez de su desempeno independientemente de la metodologia empleada. No obstante, el detalle
de las puntuaciones revela diferencias relevantes: el ACP, por ejemplo, coloca a Costa Rica
en el primer lugar con 84,8 puntos, desplazando a Chile y, ademads, otorga valores mas altos
a paises como Republica Dominicana y Guyana. En contraste, el promedio simple produce
resultados mucho mas préximos a los del Infrascopio, lo cual resulta esperable considerando
que este ultimo se construye a partir de promedios simples por niveles.

En el extremo opuesto se observa también una consistencia en la ubicacién de los paises
con menores puntuaciones, entre los que destacan Venezuela, Bolivia, Trinidad y Tobago,
Surinam y Haiti. Estos paises se mantienen sistemdaticamente en las 1ltimas posiciones de
la clasificacion regional, independientemente del esquema de ponderacién utilizado, lo que
sugiere que sus desafios en materia de APP son estructurales y no dependen del método
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empleado para calcular las ponderaciones. El ACP, sin embargo, tiende a acentuar las brechas,
asignando valores aiin méas bajos a algunos de estos paises.

Figura 2: Resultados de las puntuaciones

(a) Infrascopio (b) ACP (c) Promedio
Chile ] 80,4 Costa Rica | 848 Chile ] 858
Brasil 731 Chile | 82,5 Brasil | 76,6
Colombia 69,2 Uruguay | 71,4 Colombia A 73,5
Uruguay | 69,1 Panami | 70,7 Panami | 71,3
Jamaica 1 68,1 Jamaica 1 66,5 Costa Rica A 71,0
Panama 68,1 Colombia | 64,8 Uruguay | 70,1
Costa Rica 67,3 Rep. Dominicana ] 60,5 Guatemala | 67,5
Guatemala 66,0 Brasil | 59,0 Jamaica | 67,5
Ecuador | 59,4 Ecuador | 56,8 Perd | 63,8
México | 58,7 Perd | 554 Mésico | 628
Rep. Dominicana | 57,2 Guatemala | 54,8 Ecuador | 61,3
Perti | 56,3 Guyana ] 54,0 Rep. Dominicana ] 60,5
Nicaragua 1 479 Bahamas | 52,5 Bahamas | 54,1
Honduras | 46,1 Meésico | 52,4 El Salvador | 52,6
El Salvador | 44,1 Nicaragua | 48,1 Honduras | 52,1
Argentina 1 432 Argentina | 46,1 Nicaragua | 51,6
Guyana 1 432 El Salvador | 44,6 Guyana ] Sl
Paraguay | 43,0 Paraguay ] 423 Argentina | 50,5
Bahamas | 39,1 Honduras | 33,7 Paraguay | 50,2
Belice | 322 Belice | 32,7 Belice | 37,0
Haiti | 282 Surinam | 284 Haiti |77729,6
Surinam | 23,6 Trinidad y Tob. | 26,9 Barbados | 29,2
Barbados | 22,0 Haiti | 256 Trinidad y Tob. | 27,7
Trinidad y Tob. 1 20,1 Barbados | 235 Surinam | 26,5
Bolivia | 16,6 Bolivia [13,8 Bolivia | 19,9
Venezuela | 16,2 Venezuela -10,6 Venezuela | 19,6

En lo que respecta a Pert, los resultados muestran cierta sensibilidad frente a la me-
todologia de ponderacién utilizada. Con el indice Infrascopio 2023/24, el pais obtiene una
puntuacién de 56,3, lo que lo ubica en la posicién 12 del ranking regional. Bajo el esquema
ACP, su puntaje se reduce levemente a 55,4, y asciende a la posiciéon 10. Por su parte, el
promedio simple eleva su puntuacién a 63,8, lo que representa una mejora significativa que
coloca a Peri més cerca de Guatemala y Jamaica, alcanzando la posicién 9 en la clasificacion.
Estas diferencias evidencian que el posicionamiento del pais puede verse influido de manera
importante por la forma en que se asignan los pesos a las variables: mientras el ACP tiende
a enfatizar las brechas y sitia a Pert en una posicién mas intermedia en términos relativos,
el promedio simple lo presenta con un mejor desempeno relativo.

Mas alla de este ejercicio, cabe sefialar que el ACP no necesariamente constituye la me-
todologia més adecuada para definir ponderaciones, ya que se trata de una técnica puramente
estadistica basada en la varianza de los datos y no en criterios sustantivos. Una alternativa
seria explorar esquemas de ponderacién mas tedricos o fundamentados en la experiencia de
expertos, que permitan asignar mayor relevancia a ciertas variables en funciéon de su impac-
to en la gestién de riesgos y seguimiento de contratos. Sin embargo, la leccién principal de
este andlisis es que el Infrascopio logra capturar las grandes tendencias regionales: los paises
lideres tienden a mantenerse en la parte alta de la clasificacién y los rezagados en la parte
baja, independientemente del método de ponderacion aplicado. Donde si se observa mayor
sensibilidad es en posiciones intermedias, como la de Pert, cuyo desempeno relativo puede
variar segun el esquema de ponderacion elegido.
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5.2. Anadlisis de conglomerados jerarquico

Los paises incluidos en el andlisis de Infrascopio no siempre son directamente compa-
rables dentro de un mismo ranking, ya que los avances en politicas de APP responden a
contextos y realidades que pueden variar significativamente entre si. Comparar paises hete-
rogéneos en un solo indicador puede generar conclusiones enganosas respecto a su posicién
relativa. Por ello, resulta 1til identificar cuales son los paises que presentan trayectorias y
caracteristicas semejantes. La técnica de andlisis de conglomerados permite justamente agru-
par economias en funcién de sus similitudes, ofreciendo una visién més matizada sobre qué
paises son comparables a Peri en materia de APP.

Para la conformacion de los grupos se seleccionaron 4 variables representativas del
desempefio econémico y de la dindmica de las APP. Estas incluyen: el PBI per cépita en
USD ajustado por paridad de poder adquisitivo (PPA), la inversién total en USD ajustados
por PPA, el nimero de proyectos de APP que alcanzaron el cierre financiero y un indicador de
la capacidad institucional de la agencia nacional de promocién de inversiones en APP. Antes
de aplicar la técnica, fue necesario estandarizar las variables mediante su transformacién a
puntuaciones con media 0 y desviacién estandar 1, con el fin de evitar que las diferencias de
escala distorsionen los resultados. De esta forma, todas las variables tienen el mismo peso
relativo en el calculo de las distancias.

Figura 3: Dendrograma para paises de América Latina y el Caribe

Brasil
Venezuela
Nicaragua

Bolivia
Surinam
Barbados
Bahamas
Honduras
Guatemala
Paraguay
Jamaica
Ecuador
Haiti

El Salvador
Belice

Pert
México
Colombia
Chile
Panama
Guyana
Uruguay
Republica Dominicana
Trinidad y Tobago
Costa Rica
Argentina

20 40 60 80

S

Nota: La medida de disimilitud corresponde a la distancia euclidiana al cuadrado empleada en el método de
Ward. Para la conformacién de los grupos se utilizaron 4 variables representativas del desempeno econémico
y de la dindmica de las APP.
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El analisis se realiza mediante el método jerarquico de Ward, que busca minimizar la
suma de los cuadrados de las desviaciones dentro de cada grupo. Dicho método utiliza como
medida de disimilitud la distancia euclidiana al cuadrado entre observaciones. El algoritmo
fusiona progresivamente los paises en funcién de su similitud, de modo que aquellos con
caracteristicas mas préximas se agrupan primero, mientras que las diferencias méds marcadas
se reflejan en fusiones posteriores que generan ramas méas largas en el dendrograma.

El resultado de este procedimiento se presenta en la figura 3, que muestra el dendro-
grama jerarquico de los paises de la regién. En el eje vertical se listan los paises y en el
eje horizontal se representa la medida de disimilitud. Cada unién horizontal indica el nivel
de varianza incremental al que dos grupos se fusionan. Las lineas horizontales més largas
corresponden a fusiones entre grupos con mayores diferencias, lo que permite identificar los
conjuntos de paises mas homogéneos entre si.

Para determinar el nimero de grupos que se forman a partir del dendrograma se aplicé
un criterio visual y estadistico. En particular, se analiz6 la longitud de las lineas horizontales
que representan las uniones entre paises o grupos de paises. Mientras estas lineas se mantienen
relativamente cortas, las fusiones corresponden a paises muy similares entre si, lo que sugiere
que es adecuado mantenerlos dentro de un mismo clister. Sin embargo, a medida que se
observan incrementos significativos en la longitud de estas lineas, se evidencia que las uniones
corresponden a grupos progresivamente mas heterogéneos. El punto de corte, representado por
la linea roja en la figura 3, se seleccion6 de modo que se logre un equilibrio entre homogeneidad
interna y un nimero razonable de clisteres. Bajo este criterio, se identificé la existencia de 6
agrupaciones claramente diferenciadas.

El cuadro 7 presenta la conformacién de dichos grupos. En el primero, se encuentra
unicamente Brasil, lo que refleja su caracter atipico dentro de la region, probablemente ex-
plicado por el tamano de su economia y su volumen de inversion. El segundo grupo retne
a pafses como Venezuela, Nicaragua, Bolivia, Surinam, Barbados y Bahamas, que presentan
un desempeno en APP més rezagado en términos de las variables analizadas. El tercer grupo
estd conformado por Honduras, Guatemala, Paraguay, Jamaica, Ecuador, Haiti, El Salvador y
Belice, paises que presentan niveles intermedios y cierta heterogeneidad, pero que comparten
similitudes estructurales que justifican su agrupacion.

Cuadro 7: Grupos de paises segin andlisis de conglomerados

Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4 Grupo 5 Grupo 6
e Brasil e Venezuela e Honduras e Pert e Panama e Uruguay

e Nicaragua e Guatemala e México e Guayana e Republica

e Bolivia e Paraguay e Colombia Dominicana

e Surinam e Jamaica e Chile e Trinidad y

e Barbados e Ecuador Tobago

e Bahamas o Hait{ e Costa Rica
e El Salvador e Argentina
e Belice

El grupo cuatro, de especial interés para este analisis, estd conformado por Perti, Méxi-
co, Colombia y Chile. Esta coincidencia no es trivial, ya que se trata de economias con un
desarrollo intermedio y con marcos institucionales en materia de APP relativamente con-
solidados, lo que sugiere que para efectos comparativos estos paises constituyen referentes
adecuados para Perd®. En el quinto grupo se ubican Panami y Guyana, mientras que el

3Con el objetivo de fortalecer la robustez de los resultados, se realizé un andlisis de conglomerados alter-
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sexto agrupa a Uruguay, Repiblica Dominicana, Trinidad y Tobago, Costa Rica y Argentina,
paises que difieren en tamano econémico, pero muestran rasgos similares en la forma en que
gestionan las APP segun las variables consideradas.

Figura 4: Posiciones segin grupo de paises y diferentes ponderaciones

(a) Grupo 2

ACP
. Promedio
Infrascopio Bahamas 525
) Nicaragua 48,1 Bahamas 54,1
Nicaragua Rl Sutinam 284 Nicaragua 516
Bahfimas B Barbados 235 Barbados 29,2
Surinam 23,6 Bolivia 13,8 Surinam 26,5
Bﬂrba.d(.)s 22,0 Venezuela 10,6 Bolivia 19,9
Bolivia 16,6 Venezuela 19,6
Venezuela 16,2
(b) Grupo 3
ACP
. Promedio
Infrascopio _
Jamaica 66,5 -

Jamaica 68,1 Ecuador 56,8 Guatemala i 67,5
Guatemala 66,0 Guatemala 54,8 Jamaica | 67,5
Ecuador 504 El Salvador 44,6 Ecuador | 61,3

Honduras 46,1 Paraguay 423 El Salvador | D2l
El Salvador 441 Honduras | 337 Honduras | 52,1
Paraguay 430 Belice | 327 Paraguay | 202
Belice 32,2 Haiti | 256 Behfe | 37,0
Haiti 28,2 - Haiti 29,6
(c) Grupo 4
ACP .
Infrascopio Promedio
Chil 82,5 .
Chile 804 " ’ Chile kg
g Colombia 64,8 Colombi
Colombia 69,2 ) -olombia 73,5
Pera 55,4 Pert
México 58,7 . erd 63,8
> México 52,4 -
Perti 56,3 Meéxico 62,8
(d) Grupo 5
ACP :
Infrascopio Promedio
Panamd 68,1 Panamd i Panamé 713
Guyana 43,2 Guyana 54,0 Guyana 51,1
(e) Grupo 6
Infrascopio ACP Promedio
Uruguay 69,1 Costa Rica 84,8 Costa Rica 71,0
Costa Rica 67,3 Uruguay s Uruguay 70,1
Rep. Dominicana 57,2 Rep. Dominicana 60,5 Rep. Dominicana 60,5
Argentina 432 Argentina 46,1 Argentina 50,5
Trinidad y Tob. 20,1 Trinidad y Tob. 26,9 Trinidad y Tob. 27,7

>

Una vez definidos los conglomerados de paises de acuerdo con sus similitudes, el siguien-
te paso consiste en comparar los puntajes obtenidos bajo los 3 esquemas de ponderacion: los
oficiales del Infrascopio, los obtenidos a través del ACP presentados en la subseccién anterior
y los calculados a partir de promedios simples. La figura 4 muestra estos resultados para cada
grupo de paises, lo que permite observar como varia el posicionamiento relativo de cada pais

nativo en el que se excluy6 la variable correspondiente al nimero de APP que alcanzaron el cierre financiero.
Adicionalmente, dicha variable fue reescalada dividiéndola entre la extensién territorial de cada pais, bajo el
supuesto de que economias con mayor superficie pueden registrar un mayor nimero de proyectos con cierre
financiero. En ambos ejercicios, los resultados se mantuvieron inalterados para el grupo 4, conformado por
Pert, Colombia, México y Chile.
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segun la metodologia utilizada. Con este enfoque se compara a cada pais con economias que
comparten caracteristicas estructurales semejantes.

En adelante, el andlisis se centra en el grupo 4, conformado por Perd, México, Colombia
y Chile, ya que constituye el conjunto de referencia para evaluar la posicién relativa de nuestro
pais. Dentro de este grupo, Perd muestra un desemperio rezagado frente a sus pares. Bajo la
ponderacién del Infrascopio se ubica en la parte mas baja de la clasificacién y, al aplicar las
ponderaciones del ACP y del promedio simple, mantiene una puntuacion claramente inferior a
la de Chile y Colombia, situdndose apenas por encima de México. No obstante, incluso cuando
la metodologia de ponderacion modifica levemente las posiciones intermedias, la brecha con
Chile y Colombia se mantiene de manera consistente.

El contraste entre metodologias sugiere que, aunque la ponderacién elegida puede mo-
dificar la posicion relativa entre paises con puntajes intermedios, como Peru y México, resulta
consistente que Chile y Colombia se mantengan como lideres en el grupo, independientemente
del esquema considerado. Esto refuerza la idea de que las diferencias observadas con respecto
a estos paises no son producto de la técnica de ponderacién, sino que podrian asociarse a
factores mas estructurales vinculados a la solidez institucional y a la capacidad de gestion de
riesgos en proyectos de APP.

En este contexto, resulta fundamental preguntarse qué subindicadores acentian las
diferencias de Peru frente a Chile y Colombia, en particular, cuando el subindicador de
alguno de los otros paises es sustancialmente més favorable. Con este propdésito, en el cuadro
8 se presentan todas las categorias, subcategorias, indicadores y subindicadores, asi como los
puntajes obtenidos por estos 3 paises.

En el subindicador de derechos de intervencién de los prestamistas, la calificacién que
obtiene Peri no es tan favorable, porque al evaluar el desempeno de la APP bajo este criterio
no se identificaron disposiciones que reconozcan formalmente esta facultad. Este indicador
evalia si existen mecanismos que permitan a los prestamistas la oportunidad de subsanar
un incumplimiento relevante del contrato de APP antes de que este sea rescindido. Los
incumplimientos pueden derivar de situaciones de insolvencia u otras faltas graves que pongan
en riesgo la continuidad del proyecto. La metodologia del Infrascopio plantea la siguiente
pregunta: ;jse incluyen explicitamente los derechos de intervencién de los prestamistas en el
marco regulador que regula las APP? En el caso peruano, la respuesta negativa explica la
baja puntuacion alcanzada. Este resultado podria limitar la confianza del sector financiero y
restringe la posibilidad de atraer inversionistas privados de largo plazo. Esto es mas relevante
si comparamos que, en el caso de Colombia la respuesta indica que este pais si cuenta con
mecanismos explicitos en la materia.

Respecto del subindicador de informes publicados sobre proyectos en curso, Peru pre-
senta una menor calificacion frente a Chile y Colombia, quienes alcanzaron el puntaje maximo.
De acuerdo con la metodologia del Infrascopio, este indicador mide si existe informacién ac-
tualizada sobre la actividad de las APP en el pais disponible en una plataforma de fécil
acceso. De acuerdo al Infrascopio, el término “actualizado” significa que se ha publicado al
menos una actualizacion en el iltimo afio. La pregunta que guia la calificacion es: jse publican
regularmente informes sobre los proyectos de APP en curso? La calificacién de Pertu refleja
que, si bien existe informacién disponible, esta no siempre se presenta de manera sistemética
ni consolidada en una plataforma tnica y de acceso sencillo.

Cabe senalar, sin embargo, que desde 2023 se han dado pasos importantes para ofrecer
informacién actualizada. PROINVERSION ha comenzado a publicar reportes anuales sobre
adjudicaciones de APP, asi como boletines semestrales que contienen informacién mas deta-
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Cuadro 8: Comparacion de indicadores de gestién de riesgos y seguimiento de contratos entre Perti, Chile y Colombia

Anaélisis del Infrascopio

y 4

Nivel de desagregacion Pais
Categoria Subcategoria Indicador Subindicador Peru Chile Col.
Identificacién y asignacion de riesgos Identificacién y asignacion de riesgos 100 100 100
&mwmbmo_oc de Pasivos contineentes Pasivos contingentes (regulacién) 50 100 100
r1esgos 8 Pasivos contingentes (marco de riesgos) 100 100 100
Derechos de intervencién de los prestamistas Derechos de intervenciéon de los prestamistas 0 0 100
Garantias gubernamentales Garantias gubernamentales 100 100 100
Normas de auditoria e informacién financiera Normas de auditoria e informacién financiera 60 76,7 66,7
Monitoreo y Gestion de contratos Gestion de oosﬁmnzonw (construccién y operacién) 57,1 85,7 0
- Datos de desempenio del proyecto 50 100 50
presentacion de
informes nacionales Informes publicados Informes publicados (proyectos en curso) 0 100 100
P Informes publicados (proyectos en cartera) 100 100 100
Inversion sensible al riesgo Inversiones sensibles al riesgo de desastres (regulacién) 0 0 100
Gestién de  Riesgo de desastres de desastres Inversién sensible al riesgo de desastres (seguros) 100 100 50
r1esgos y Gestién del riesgo de desastres Gestién del riesgo de desastres (fuerza mayor) 0 75 0
segulmiento
de contratos Riesgos gubernamentales (expropiacion) 100 100 100
Riesgos gubernamentales Riesgos gubernamentales (incumplimiento de pago) 100 100 100
Riesgos gubernamentales (revisiones de precios) 100 100 100
Riesgo de accién Rescisién del contrato (recurso del inversor) 0 100 0
gubernamental Terminacion del contrato Terminacién del contrato (transmisién del contrato) 100 100 100
Terminacién del contrato (indemnizaciones) 100 100 50
Terminacién del contrato (procedimiento) 100 100 100
Rieseo reeulatorio Riesgo regulatorio (exigibilidad de contratos) 50 75 50
80 1°8 Riesgo regulatorio (efectividad burocrética) 37,5 75 50

INVERSION

PRO

Fuente: Infrascopio 2023/24.
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llada sobre la evolucién de los proyectos, sus hitos y perspectivas. De manera complementaria,
organismos reguladores como el Ositran elaboran informes periédicos de desempeno para las
APP en transporte, los cuales se encuentran disponibles en sus portales institucionales. Estos
esfuerzos son avances significativos hacia una mayor transparencia y rendicién de cuentas que
podrian mejorar la puntuacién de Pertd en este subindicador. No obstante, consideramos que
el desafio aun pendiente es lograr una integracion plena y sistemdtica de esta informaciéon
dentro de una misma institucién. Por ello, para mejorar en este subindicador resulta im-
portante institucionalizar un portal inico de transparencia activa sobre APP, que consolide
los reportes de todas las entidades involucradas y que presente, de manera estandarizada y
periddica, informacién sobre ejecucién contractual, hitos relevantes, desempeno financiero y
riesgos asociados.

En esa misma linea, en el subindicador de inversién sensible al riesgo de desastres
(regulacion), Pert presenta una clara desventaja frente a Colombia, que alcanza un puntaje de
100. Este indicador evalia si los marcos nacionales de las APP han incorporado disposiciones
sobre analisis de riesgos medioambientales y gestion de riesgos de catastrofes. La metodologia
del Infrascopio formula dos preguntas importantes: jexige el marco regulador de las APP el
analisis de riesgos medioambientales?, ;se tiene en cuenta la gestion del riesgo de catastrofes
dentro de este andlisis o en las regulaciones?

En el caso peruano, el puntaje obtenido muestra que la respuesta refleja resultados
parciales e indicaria que, si bien existen normas ambientales aplicables a la infraestructura
en general, estas no se han consolidado de manera explicita en la regulacién de las APP.
Sin embargo, cabe destacar que se han realizado esfuerzos que, posiblemente, no se estan
registrando en este subindicador, sobre todo respecto de los avances institucionales aplicados
en la practica. Un ejemplo de ello es la creacién de la Subdireccién de Asuntos Sociales y
Ambientales (SASA) de PROINVERSION, unidad orgénica dependiente de la Direccién de
Portafolio de Proyectos, cuya funcién es analizar el entorno ambiental, social y politico de
los procesos a cargo de la entidad, con el objetivo de identificar riesgos reales o potenciales y
proponer medidas de prevencién o mitigacion. Estas funciones incorporan elementos que, en
la practica, recogen la gestion de riesgos ambientales y de desastres dentro de la preparacién
de proyectos de APP.

Otro punto critico sefialado por el Infrascopio es el subindicador de gestiéon del riesgo
de desastres (fuerza mayor), en la que Perd aparece con un puntaje de 0, mientras que Chile
alcanza el valor de 75. Segun la metodologia, este indicador evalia si la normativa de las
APP incluye orientaciones especificas sobre las clausulas de fuerza mayor, es decir, aquellos
eventos que escapan al control de las partes y que impiden el cumplimiento de las obligaciones
contractuales. Sin embargo, el puntaje otorgado por el Infrascopio no estaria reflejando con
precision la realidad peruana, pues si existen disposiciones regulatorias al respecto.

El marco normativo peruano contempla la gestién de estos riesgos en diversos instru-
mentos. El Decreto Legislativo N.© 1362 establece como principio la adecuada distribucién
de riesgos en los contratos de APP, asignandolos a la parte que tenga mayor capacidad para
administrarlos. En la misma linea, la Politica Nacional de Promocién de la Inversiéon Privada
en APP, aprobada mediante el Decreto Supremo N.° 077-2016-EF, dispone que los riesgos
deben ser claramente definidos, medidos y asignados. De manera maés especifica, los Linea-
mientos para la Asignacién de Riesgos en Contratos de APP (Resoluciéon Ministerial N.°
167-2016-EF /15) establecen que los eventos de fuerza mayor, como desastres naturales, de-
ben ser considerados como riesgos compartidos entre el concedente y el concesionario, ya que
sus causas no resultan imputables a ninguna de las partes.

Adicionalmente, de acuerdo a lo indicado por Lépez y Paz (2021) los contratos de APP
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en Peru suelen exigir la contratacién de seguros que cubran dafios derivados de inundaciones,
terremotos, incendios, explosiones u otros eventos extremos, alineandose con estandares inter-
nacionales en la materia. Incluso se contempla que, si las coberturas resultaran insuficientes,
el disefio contractual debe prever mecanismos para que el concesionario asuma una porcién
del riesgo, priorizando la reconstruccién y restablecimiento del servicio. Estos elementos evi-
dencian que Peru si cuenta con una base regulatoria y contractual para gestionar los riesgos
de fuerza mayor en APP, aunque posiblemente en el indice del Infrascopio 2023/24 no se haya
evaluado estos aspectos de manera completa.

Otro subindicador en el cual Peri tiene un bajo puntaje es el de rescisién del contrato
(recurso del inversionista), en el que Peru aparece con 0, mientras que Chile y Colombia
alcanzan 100. Este indicador evalia si existen marcos legales o contractuales que garanticen
a los inversionistas la opcién de recurso en caso de que el contrato de APP sea rescindido de
manera unilateral por parte del Gobierno. La pregunta que orienta la evaluacién es: jpueden
los inversionistas presentar un recurso en caso de rescisién del contrato por parte del Go-
bierno? Al revisar la normativa peruana, se ha identificado que el puntaje otorgado por el
Infrascopio no necesariamente estaria reflejando la situacién real. El Decreto Legislativo N.°
1362, que regula la promocién de la inversién privada mediante APP, reconoce de manera
expresa la adecuada distribucién de riesgos y la necesidad de establecer mecanismos de protec-
cién a los inversionistas. Asimismo, el Reglamento de APP aprobado por Decreto Supremo
N.° 240-2018-EF desarrolla disposiciones especificas en materia de ejecuciéon contractual y
caducidad.

De manera mas puntual, el articulo 58 del Decreto Legislativo N.° 1362 establece que, los
contratos pueden incluir cldusulas que estipulen la indemnizacién a la cual tienen derecho los
inversionistas si el Estado decide unilateralmente resolver el contrato o dejarlo sin efecto por
causas no atribuibles a ellos. Este marco regulatorio reconoce explicitamente la posibilidad
de compensacion a los inversionistas y constituye, en la préactica, un recurso frente a la
terminacion anticipada de contratos.

En general, el anélisis realizado en esta subseccion se ha concentrado en aquellos subin-
dicadores en los que Peru recibe un puntaje de 0 y, por lo tanto, aparece rezagado frente
a Chile y/o Colombia. La revisién muestra que, en varios subindicadores, el Infrascopio no
estaria incorporando todos los elementos de la normativa ni los avances institucionales exis-
tentes en el pais, lo que conduce a una subestimacion del puntaje real de Pert. Esto no
significa que el pais se encuentre en igualdad de condiciones respecto de Chile y Colombia,
pues se reconoce que aun estd pendiente la aplicacién de algunas reformas en la gestion de
APP en el pais; sin embargo, incorporar los elementos discutidos en este documento permi-
tiria mejorar la calificacién del desempeno de las APP en el Pert acorde con los avances de
los 1iltimos anos en Perti. Lo mencionado es relevante no sélo por el esquema de ponderacién
empleado para calcular los puntajes, sino que contribuye a afinar la calificacién del entorno
regulatorio y de la capacidad institucional que inciden en la gestion de riesgos y de supervision
de contratos de las APP en el pais.

6. Conclusiones

El documento propone una estructura alternativa de ponderadores al esquema utilizado
en el indice Infrascopio 2023/24, con el propdsito de analizar la sensibilidad de los resultados
ante posibles variaciones en la composicién del indice, en particular, por la estructura de
ponderacién. Para ello, se plantea una ponderacién basada en la varianza de los puntajes
obtenidos por los paises en los subindicadores de la categoria gestion de riesgos y supervisién
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de contratos. Ademds, dado que el ranking del Infrascopio incluye paises de América Latina y
el Caribe con marcadas heterogeneidades estructurales que pueden limitar su comparabilidad,
se incorpora un analisis de conglomerados que permite agrupar economias con caracteristicas
mas homogéneas.

Los resultados obtenidos permiten observar con mayor claridad cémo la eleccion del es-
quema de ponderacion podria influir en la valoracién de los subindicadores y, en consecuencia,
en la posicién relativa de los paises dentro del indice. Las comparaciones se realizan utilizando
los ponderadores oficiales del Infrascopio, los derivados del ACP y un tercer esquema basado
en promedios simples. Al examinar las puntuaciones resultantes, se aprecia cierto grado de
estabilidad en la identificacion de los paises que lideran la regiéon conforme a los resultados
del Infrascopio 2023/24. Chile, Brasil, Colombia, Uruguay y Panam4 se mantienen de manera
consistente en las primeras posiciones, con la tnica excepcién de Costa Rica, que asciende al
primer lugar cuando se aplican los ponderadores del ACP. Un patrén similar se observa en el
extremo inferior de la distribucion, donde Venezuela, Bolivia, Trinidad y Tobago, Surinam y
Haiti ocupan reiteradamente los tltimos lugares bajo todos los esquemas considerados.

En el caso de Pert, la sensibilidad a la estructura de ponderacién es méas evidente. Con
los ponderadores del Infrascopio, el pais obtiene 56,3 puntos y se ubica en la posicién 12; bajo
el ACP su puntaje disminuye levemente, pero asciende al puesto 10; mientras que el promedio
simple incrementa su puntuacién y lo sitia en la novena posicién. Este comportamiento
sugiere que los lugares intermedios del ranking pueden ser mas susceptibles a variaciones en
la estructura de ponderacién. Asimismo, consideramos que, aun cuando el ACP ofrece una
perspectiva alternativa basada tunicamente en la estructura estadistica de los datos, ello no
necesariamente lo convierte en el enfoque mas adecuado para definir ponderaciones en un
indice que evallia aspectos institucionales asociados a la gestiéon de APP.

En esa linea, seria pertinente que en futuras ediciones del Infrascopio se evalie la
posibilidad de incorporar un esquema de ponderaciéon que refleje de manera mas precisa la
importancia relativa de cada subindicador. Este esquema podria construirse a partir de una
consulta a expertos de la regién, quienes, con base en su experiencia técnica y conocimiento
del funcionamiento de las APP, podrian determinar qué dimensiones tienen mayor relevancia
y, en consecuencia, asignar pesos diferenciados.

Ahora bien, el andlisis de conglomerados permitié agrupar paises con caracteristicas
macroeconémicas y de APP mads similares, a través del cual se identificé que las economias
comparables a la peruana son México, Colombia y Chile. Esta coincidencia es relevante, ya que
se trata de paises con un nivel de desarrollo intermedio y marcos institucionales relativamente
consolidados en materia de APP, por lo que constituyen referencias pertinentes para valorar
el desempeno de Perti. Dentro de este grupo, el pais se ubica sisteméaticamente por debajo
de Chile y Colombia y apenas por encima de México cuando se consideran los esquemas de
ponderacién obtenidos mediante el ACP y el promedio simple.

A partir de estos resultados, se examinan con mayor detalle los subindicadores que expli-
can el rezago de Pert frente a economias como la chilena y la colombiana. En el subindicador
referido a los derechos de intervenciéon de los prestamistas, que analiza si existen mecanismos
que permitan a los financiadores remediar un incumplimiento relevante del contrato antes de
su eventual rescisiéon, se observa que Peri no cuenta con disposiciones explicitas que otorguen
esta facultad, a diferencia de Colombia. Esta ausencia puede disminuir la confianza del sector
financiero y desalentar la participaciéon de inversionistas de largo plazo, lo cual se refleja en
la calificacién obtenida por el pais.

En cuanto a la publicacién de informes sobre proyectos en curso, Chile y Colombia
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alcanzan la maxima puntuacién, mientras que Pertu aparece rezagado debido a la falta de
una difusién sistematica y centralizada. Aunque desde el afio 2023 se han registrado avances
importantes, como la elaboracién de reportes estadisticos anuales y boletines semestrales por
parte de PROINVERSION , asi como informes periédicos de desempenio elaborados por los
organismos reguladores, aun persiste el desafio de contar con un espacio institucional tnico
que integre y consolide toda esta informacién de manera ordenada y accesible.

En el subindicador de inversién sensible al riesgo de desastres, que evalia si los marcos
nacionales de APP incorporan el andlisis de riesgos medioambientales y de catédstrofes, el
caso peruano muestra avances parciales. Si bien existen normas ambientales aplicables a la
infraestructura, estas no se encuentran articuladas de manera explicita dentro de la regulacién
de APP. Ademas, ciertos esfuerzos institucionales, como el trabajo que realiza la Subdireccién
de Asuntos Sociales y Ambientales de PROINVERSION en la identificacién y prevenciéon de
riesgos ambientales y sociales, no parecen haberse reflejado en la evaluacion del indice.

Una situacion similar se presenta en el subindicador sobre gestién del riesgo de desastres
vinculado a eventos de fuerza mayor. Este componente analiza si la normativa especifica de
APP contempla orientaciones sobre situaciones extraordinarias que impiden el cumplimiento
de las obligaciones contractuales. Aunque el Infrascopio asigna un puntaje de 0 a Pert, la
normativa vigente si incluye lineamientos sobre distribucion de riesgos y contratacién de
seguros.

Por 1dltimo, en el subindicador relativo a la rescisién del contrato, que evalia si existen
mecanismos de recurso para los inversionistas cuando el Estado decide terminar de forma
unilateral un contrato de APP, Pert también recibe un puntaje de 0. A pesar de ello, tanto
el Decreto Legislativo N.° 1362 como el Reglamento de APP contemplan disposiciones sobre
compensaciones e indemnizaciones en casos de terminacién no atribuible al inversionista.
Estas medidas funcionan en la practica como salvaguardas efectivas y, por tanto, podrian
considerarse en futuras ediciones del indice.

La revisién realizada muestra que, en varios subindicadores, el Infrascopio 2023/24 no
habria reflejado fehacientemente la normativa ni los avances institucionales existentes en el
pais, lo que conduce a una subestimacion del puntaje real de Peri. Esto no significa que el pais
se encuentre en igualdad de condiciones respecto de Chile y Colombia, ya que consideramos
que se reconoce que aun estd pendiente la aplicacién de algunas reformas en la gestién de
APP en el pais; sin embargo, incorporar los elementos discutidos en este documento permitiria
mejorar la calificacién del desempenio de las APP en el Perd acorde con los avances de los
ultimos anos.
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A. Anexos

A.1l.

Revision de literatura

Autor

Objetivo

Tipo
gestion

de

Conclusiones

Chan

et al.

(2015)

Xiong

et al.

(2017)

Wu et al.

(2018)

Shrestha

et al.

(2019)

Zhang

et al.

(2020)

Jokar

et al.

(2021)

Identificar y evaluar los facto-
res de riesgo criticos (CRF's)
asociados a los proyectos de
APP en el sector hidrico de
China.

Desarrollar un modelo de ges-
tién de riesgos ex post, que
incorpore la renegociacién y
terminacién anticipada como
mecanismos de mitigaciéon pa-
ra escenarios criticos.
Desarrollar un marco de ges-
tion de riesgos y un mode-
lo tridimensional (probabili-
dad, pérdidas, incontrolabili-
dad) para evaluar, asignar y
proponer contramedidas a los
riesgos en proyectos APP de
infraestructura de carga en
China.

Proponer un marco de asig-
nacién de riesgos para pro-
yectos de APP, utilizando la
teoria del agente-principal pa-
ra abordar los conflictos de in-
terés y la asimetria de infor-
macion.

Desarrollar un modelo de red
de riesgos para analizar las in-
teracciones y el mecanismo de
propagacién entre riesgos en
proyectos de APP.

Identificar los principales ries-
gos y desarrollar un modelo
de evaluacién de riesgos para
proyectos de APP de autopis-
tas en Iran.

APP

APP

APP

APP

APP

APP

Riesgos de finalizacién, infla-
cién y precio son cruciales en
el sector hidrico de China. La
corrupcién, fallas legales, regu-
lacion y cambios de demanda
son factores menos influyentes.
El marco de riesgo ex post pa-
ra proyectos complejos y el mo-
delo cuantitativo incorporan 7
respuestas a renegociaciones y
terminaciones de contratos de
concesion.

Se establece un marco de ries-
go tridimensional y un modelo
cuantitativo que revela que la
falta de normas de estandares
industriales y politica inestable
son los riesgos més criticos.

El marco propuesto compren-
de 13 pasos orientados a asig-
nar cada riesgo a la parte que
esté en mejores condiciones de
mitigar su impacto. Ofrece un
método practico y sistematico
para la asignacién eficiente.

Se determiné que los cambios
politicos'/ y los accidentes de
seguridad son los principales
riesgos que conllevan al fraca-
so en proyectos de APP.

Los riesgos econémicos y finan-
cieros, de construccién, opera-
tivos, legales, politicos y gu-
bernamentales son los de ma-
yor impacto en los proyectos de
APP de autopistas.
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Autor Objetivo Tipo de Conclusiones
gestién
Lima Determinar cémo las APP APP Integrar KRI mejora la ges-
et al. pueden abordar de manera tién al permitir monitoreo, se-
(2021) mas eficiente los problemas de guimiento de la evolucion del
gestion de riesgos mediante la riesgo y prevencion de conflic-
integracion de indicadores cla- tos/renegociaciones en los con-
ve de riesgo (KRI), en Mo- tratos APP.
zambique.
Pang, Determinar si el Andlisis No especifi- El ACP es efectivo ya que
Shavare- de Componentes Principales ca eliminé eficazmente los facto-
bi, y Ng (ACP) puede usarse en la ges- res de riesgo débilmente co-
(2022) tién de riesgos de proyectos rrelacionados y destacé el cos-
de TI de Malasia—Singapur to/tiempo subestimado como
para aislar riesgos clave. riesgo principal.
Mazher Identificar y validar empirica- APP Se identificaron 6 medidas sub-
et al. mente las medidas de gestion yvacentes de la ERM, destacan-
(2022) efectiva de riesgos (ERM) en do la calidad del modelo fi-
el contexto de proyectos de nanciero y la administracién
APP de infraestructura en un contractual adecuada como las
pais en desarrollo. mas relevantes.
Huy En- Realizar un ACP de los riesgos APP El ACP identificé como ries-
tebang del ciclo de vida de los proyec- gos de mayor influencia: conta-
(2023) tos de APP para identificar los minacién ambiental, retraso en
factores que ejercen influencia aprobacién, finalizacién, fluc-
significativa. tuacién de tasas de interés y
duracién de la concesién.
Weng Desarrollar un sistema de in- APP Tras integrar ACP y Critic-
et al. dicadores para la evaluacion EWM?/ | se identificé que la efi-
(2024) de riesgos aplicable a proyec- ciencia de gestién y el riesgo so-
tos de APP en infraestructura cial son riesgos clave.
de transporte.
Samoilov Realizar una comparacién APP Aversién al riesgo en los 3
et al. transnacional de riesgos APP pafses: Kazajistdn (mayor aver-
(2024) en 3 paises en desarrollo (Co- sién general), Ghana (mayor
lombia, Kazajistdn y Ghana). preocupacion por corrupcion) y
Colombia (més averso a legiti-
midad social y terrenos).
Alsanabani Identificar los riesgos criticos Obra El ACP identificé los riesgos
et al. que afectan el tiempo y el cos- publica de Construccién y Equipamien-
(2025) to de los proyectos de cons- to como los mas significativos,
truccién de pilotes® en Ara- destacando trabajadores inefi-
bia Saudita, utilizando ACP. cientes y fallos logisticos.
Bonifaz Proponer directrices para una APP El ACP clasific6 a Brasil (100)
(2025) relaciéon éptima entre la uni- y Chile (98,63) como los lideres

dad APP y las entidades par-
ticipantes, considerando el ta-
mano del pais y fases del pro-
ceso.

en Latinoamérica con mejores
condiciones de gobernanza pa-
ra el desarrollo de proyectos de
APP.

Notas: 2/ CriticcEWM: Criteria Importance Through Intercriteria Correlation - Entropy Weight Method
(método para calcular pesos de indicadores). 3/ Cimentacién profunda en proyectos de gran escala. ACP:

Analisis de Componentes Principales. APP: Asociacién Publico-Privada.
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