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Programa de Participaciéon Pablico-Privada Vial

Expectativas vs Realidady lecciones aprendidas

Gustavo Piazza!

1. Introduccién

El Programa de Participacién Pdblico — Privada en el sector vial (de aqui en méas PPP Vial)
tiene su origen como idea en los think tanks de la alianza politica Cambiemos, en forma previa
a las elecciones presidenciales del afio 2015. Una vez ganadas las elecciones por dicha alianza
y apenas iniciado el mandato presidencial, se comenz6 a delinear dicho Programa en el
marco de dos ejes que se desarrollarian en forma paralela: un programa de participacién
publico privada mas general, que no solo incluia el sector vial, y un Plan Vial Federal, en el
cual el Programa PPP vial era un componente fundamental pero no el inico.

Durante el afio 2016 equipos especializados en temas viales y legales trabajaron en conjunto,
los primeros para definir los detalles del Programa PPP Vial y los segundos para dar forma al
proyecto de ley PPP que finalmente fue aprobado por el Congreso Nacional en noviembre de
dicho afio como Ley 27.328 (Decreto Reglamentario 118/2017), configurando el marco
regulatorio para todo contrato PPP entre el Estado Nacional y el sector privado. El
Reglamento creaba la Unidad de Participacién Publico Privada en el ambito del Ministerio
de Finanzas. En solo dos afios esa unidad pasé a ser subsecretaria, luego secretaria
dependiente del Ministerio de Hacienda y finalmente subsecretaria, pero dependiente de la
Jefatura de Gabinete de Ministros.

La Ley PPP establecia varios cambios respecto al régimen vigente de concesiones por peaje y
al de obra publica, como la exclusién o limitacién de las prerrogativas de derecho publico y
novedosos mecanismos de solucién de controversias, como el panel de expertos y el arbitraje.
También permite que los ingresos de los contratistas estén nominados en moneda extranjera
0 indexada. Estas y otras modificaciones buscaban atraer a las empresas internacionales,
consideradas fundamentales para lograr el financiamiento necesario para los proyectos
previstos.

El Programa PPP vial fue el que méas rapido avanzd y el primero y tnico que se llegd a
adjudicar. Luego de la presentacién de las ofertas de la primera fase del programa PPP vial, en
abril de 2018, comenz6 la crisis fiscal y financiera, 1a devaluacién, la suba del riesgo pais y la
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recesién econémica, cambiando totalmente la coyuntura y las expectativas vigentes hasta
pocas semanas antes. Debido a ello, todos los otros programas PPP incluidas las fases 2y 3 del
programa vial fueron suspendidas y los contratos vigentes en el 4mbito vial estdn en una
situacién muy complicada de muy dificil resolucién, tanto desde el punto de vista legal como
técnico. Mientras tanto las obras previstas se encuentran paralizadas, por no decir no
iniciadas, y los recursos para el mantenimiento y conservacién de las rutas, muy
comprometidos.

El objetivo de este trabajo es hacer una reseiia del Programa de Participacién Pablico Privada
RARS (Red de Autopistas y Rutas Seguras) desde sus inicios hasta su complicada situacién
actual (agosto de 2020), con la decisién politica aparentemente irreversible de rescindir los
contratos. Se describira el contexto inicial, caracterizado por altas expectativas hacia el éxito
del programa, y de c6mo se llegd poco tiempo después a un panorama bastante desolador y
poco optimista. Se analizard que, factores que la experiencia internacional considera
imprescindibles para el éxito de las asociaciones pibico privadas, se cumplian en Argentina
al momento del lanzamiento del programa. También, se comentardn las opciones que el
contrato prevé para la extincién del contrato y, finalmente, se realizard una conclusién
orientada a rescatar algunos aprendizajes que sirvan para el futuro.

2. Los fundamentos del programa

La red vial bajo jurisdiccién del Gobierno Nacional tiene una extensiéon total de
aproximadamente 40.000 km, de los cuales el 91% se encuentran pavimentados [1]. La
Direccién Nacional de Vialidad (DNV), dependiente del Ministerio de Obras Publicas, es la
responsable de mantener, conservar, mejorar, ampliar o construir la red vial nacional. Esta
funcién la ejerce histéricamente a través de distintos mecanismos de gestién, agrupando los
tramos principalmente por el criterio del volumen de transito por ellos circulante.

En los dltimos 30 aiios, los tramos de mayor transito fueron otorgados en concesién al sector
privado bajo tres programas sucesivos: el primero, desde 1990 hasta 2003, el segundo desde
2003 hasta 2010 v el tercero desde 2010 hasta 2016. Las excepciones a estos periodos de
concesiones fueron los accesos a Buenos Aires y el Corredor 18 (Ruta 14, Ceibas — Paso de los
Libres). Los accesos a la ciudad de Buenos Aires, de naturaleza predominantemente urbana,
fueron concesionados hacia fines de la década de los 90. Actualmente, Acceso Norte y Acceso
Oeste siguen en concesion luego de modificaciones contractuales que extendieron su plazoy
la Autopista Ricchieri / Ezeiza — Cafiuelas fue incluida en el Programa PPP RARS [2]. Respecto
al Corredor Vial 18, una serie de renegociaciones extendieron el plazo de concesién hasta el
afno 2023[3].

Cuando Mauricio Macri asumi6 la presidencia de la Nacién, en diciembre de 2015, en total
estaban concesionados aproximadamente 9.000 km de rutas nacionales; de ese total, 8.000
km se repartian entre nueve corredores con contratos que vencian en el primer semestre del
2016. Esos 8.000 km representan el 20% de la Red Vial Nacional, y abarcan los tramos de
mayor transito. En la Ilustracién 1se muestra el transito diario promedio para cada uno de los
deciles de 1a Red Vial Nacional, correspondiendo cada decil a 4.000 km.



Ilustracién 1 - Red Vial Nacional - Transito Medio Diario Anual por deciles
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de Vialidad Nacional (2018)

Se destaca la disimil distribucién de la demanda entre deciles. El primer decil,
correspondiente a los 4.000 km mas cargados, presenta un nivel de transito promedio que
triplica la media de toda la red. El segundo decil supera levemente esta media, mientras que
los ocho deciles restantes no llegan a la media. Considerando los dos primeros deciles (8.000
km) el promedio de transito diario es de 10.150 vehiculos, mientras que el de los restantes
ocho deciles es de 3.750 vehiculos.

Desde el punto de vista de la exigencia presupuestaria, los tramos mas cargados son los que
mayor exigencia de gasto tienen, ya que son los que mas se deterioran y los que maés
requieren ampliaciones de capacidad y obras de seguridad vial (por la mayor cantidad de
accidentes concentrada en ellos). Si la Direccién Nacional de Vialidad se encargara
directamente de esos tramos, practicamente no le quedarian suficientes recursos para
atender adecuadamente el resto de la red, hablando no solamente de recursos
presupuestarios, sino también equipos, recursos humanos y de gestién. Un incremento del
presupuesto de la DNV no resulta factible en un contexto de fuertes restricciones fiscales y
con una tendencia creciente de la proporcién de gastos rigidos como el Sistema Previsional,
los Servicios de Deuda y, en menor medida, las remuneraciones de los empleados publicos.
Frente a este panorama, la decisién desde hace 30 afios es la de concesionar esos tramos al
sector privado para que parte de los gastos sean cubiertos por los propios usuarios a partir del
peaje y reduzcan un poco las exigencias presupuestarias hacia el gobierno nacional. Sin
embargo, las experiencias en este sentido no han sido satisfactorias y han terminado siendo
siempre mas onerosas para el Estado Nacional que lo planificado inicialmente.

3. Las concesiones viales anteriores (1990 — 2016)

Existen numerosos trabajos que analizan las caracteristicas, resultados y problemas que
tuvieron los procesos de concesiones viales anteriores [4].Podemos decir, en resumen, que las
primeras concesiones (1990-2003) tenian por finalidad que el mantenimiento, mejora y
ampliacién de los corredores concesionados se financiara por el cobro de peaje, generandose
incluso un excedente que configuraba un canon a ser pagado por las empresas al Estado, de
modo de permitirle cubrir gran parte de la inversién necesaria en el resto de la red no



concesionada. Sin embargo, las dificultades con el nuevo sistema se presentaron muy poco
tiempo después de iniciados los contratos y todo el periodo de concesién se caracterizé por
renegociaciones frecuentes, desprolijidad normativa, debilidad institucional, contextos
macroecondmicos inestables al inicio y al final de los contratos y otros factores que derivaron
en que, ya en 1991, se suprimieran los cdnones y fueran reemplazados por subsidios e
indemnizaciones compensatorias del Estado hacia las concesionarias, provocando
importantes costos fiscales y desvirtuandose de este modo uno de los objetivos principales
del programa.

El esquema de concesién siguiente (2003-2010) buscaba suprimir subsidios y
compensaciones, de modo de liberar al Estado de ese costo fiscal recibiendo, ademas, un
canon por parte de los concesionarios. De este modo, el peaje seria el inico ingreso para las
concesionarias adecuando las tareas exigidas al nivel de tarifas establecido. Es por ello que,
bajo este sistema, los concesionarios eran responsables solamente de los gastos de
mantenimiento, explotacién, administracién y servicios al usuario, mientras que obras de
rehabilitacién, de seguridad, de reconstruccién y ampliacién de capacidad serian contratadas
por el Estado mediante licitacién aparte. Sin embargo, el objetivo de reducir el costo fiscal
para el Estado nuevamente no se cumplié. Las solicitudes de ajustes tarifarios por parte de
las empresas por el incremento de sus costos, en un marco legal caracterizado por la ausencia
de una regla automatica y transparente para el ajuste de las tarifas, sumado a la resistencia
politica del gobierno a aumentar los peajes, provocé que nuevamente se pasara a un sistema
de subsidios a las concesionarias. El sistema aplicado entre 2010 y 2016, prorrogado
posteriormente hasta 2018, mantuvo los subsidios y las obras de rehabilitacién y ampliacién
de capacidad seguian siendo pagadas por el Estado, pero ahora como obras especificas
incluidas dentro de los contratos.

Podemos decir, entonces, que en todos los procesos de concesién anteriores la Direccién
Nacional de Vialidad no pudo cumplir con el objetivo de generar un alivio minimamente
significativo en las exigencias presupuestarias hacia los tramos més transitados de la red vial
nacional y, mucho menos, conseguir fondos adicionales, a través de canones, que le permitan
un flujo relativamente estable para financiar parte del resto de la red, disminuyendo la
dependencia de los inestables recursos del Tesoro Nacional.

4, Caracteristicas del Programa PPP RARS

Al asumir el nuevo gobierno de Cambiemos, en diciembre de 2015, sus equipos técnicos
llevaban mas de un afio estudiando la problematica del sector vial y planificando una serie de
obras que, por su envergadura, necesariamente requeria el acompaifamiento del sector
privado. El diagnéstico respecto al sector vial al inicio del nuevo gobierno no era muy
favorable. Se consideraba necesario hacer inversiones urgentes en ampliaciones de
capacidad, en seguridad vial, en accesos a los puertos, en modernizacién de trazados
antiguos, entre otras obras. Los altos costos logisticos que limitaban la competitividad de la
economia era otro de los problemas a resolver, donde la inversién en el sector vial tenia un
importante rol que cumplir. Por otro lado, las concesiones vigentes en aquel momento
vencian en abril de 2016 por lo que fue necesario prorrogar dichos vencimientos con el fin de
dar tiempo para desarrollar un completo plan vial federal y redisefiar el sistema de



vinculacién entre el sector ptiiblico y el privado, el cual debia ser consistente con un escenario
de creciente restriccién fiscal dada la necesidad de reducir el déficit ptiblico imperante.

El Plan Vial Federal preveia una inversion total del orden de los usd 35.000 millones a 12
anos (2016-2027), concentrando la tercera parte de esa inversién en los primeros cuatro afios,
coincidente con el periodo de gobierno. El Plan incluia la transformacién en autopista o
autovia de 2.800 km de la red, duplicando la extensién existente hasta ese momento, la
construccién de 4.000 km de rutas seguras (banquinas, ensanchamientos de calzada,
rectificacién de curvas, carriles de sobrepaso, etc.) y 13.000 km de rehabilitacién. Estas obras
serian, en parte, realizadas por la Direccién Nacional de Vialidad a través de obra publica
tradicional y, otra parte, a través de contratos de Participacién Puablico Privada, donde las
empresas adjudicadas debian conseguir el financiamiento para luego recuperar la inversién a
través del cobro de titulos piiblicos entregados por el Estado contra hitos de obra.

El Programa PPP constaba de tres etapas, todas previstas para ser adjudicadas durante el afio
2018. La primera etapa incluia seis corredores y preveia obras por aproximadamente usd
8.000 millones, concentrando el 75% de ese monto en los primeros cuatro afos. Las
inversiones incluian la construccién de 800 km de autopistas, 1.500 km de rutas seguras, 250
km de obras especiales y 17 variantes a localidades. En la siguiente ilustracién se muestran
los corredores incluidos en el programay las obras principales en cada tramo?

? Los corredores abarcan las principales rutas del pais. Como ejemplo, en lo que respecta a los
corredores que integraron la Etapa 1 del programa, se incluyeron las siguientes rutas y tramos
principales: Autopista Riccheri, la Autopista Ezeiza — Cafiuelas y tramos de las Rutas 3 y 205 (Corredor
Sur), Ruta 3 entre Las Flores y Coronel Dorrego y Ruta 226 entre Olavarria y Mar del Plata(Corredor A),
Ruta 5 desde Lujan hasta Santa Rosa (Corredor B), Ruta 7 desde Lujan hasta Potrerillos, en Mendoza,
exceptuando el tramo que atraviesa la provincia de San Luis (Corredor C), Ruta 9 entre Campana y
Rosario y circunvalares a esta ciudad (Corredor E) y Ruta 9 entre Rosario y Cérdoba, y Ruta 33 entre
Rosario y Rufino (Corredor F).



Ilustracién 2 - Obras previstas en el Plan Vial Federal y Corredores PPP
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Fuente: Vialidad Nacional, “Red de autopistas y rutas seguras PPP”[5]

El marco legal para este nuevo vinculo entre los sectores publico y privado debia lograr
transmitir cierta confianza respecto a que no se volverian a cometer los mismos errores que
en el pasado, no solamente para atraer nuevamente el interés privado hacia las obras de
infraestructura de largo plazo, sino también para dar cierta previsibilidad a los
requerimientos presupuestarios hacia el sector. El primer paso se dio con la promulgacién, en
noviembre de 2016, de 1a Ley 27.328 (Ley PPP) y su reglamentacién a través del Decreto 118/17.
Esta ley establecia el marco regulatorio para todo contrato de participacién ptblico — privada
(PPP) entre el Estado Nacional y el sector privado. Dentro de este paraguas normativo se
planificaba incorporar numerosas obras de infraestructura, con inversiones previstas en
ferrocarriles, rutas, transmisién eléctrica, hospitales, complejos penitenciarios, acueductos,
plantas potabilizadoras y otros. De todos esos programas, el vial es el que avanzé mas rapidoy
el inico que logr6 llegar a la instancia de adjudicacién, al menos de su primera etapa [6].

Algunas caracteristicas del nuevo marco legal

La ley de Participacién Publico — Privada y su decreto reglamentario establecen algunas
caracteristicas distintivas del nuevo marco legal. Algunas de las mas destacables son las
siguientes [7]:

1. Elsistema PPP no reemplaza a los sistemas tradicionales de obra piiblica (Ley 13.064)
y concesion de obra publica (Ley 17.520) sino que lo complementan, al presentarse
como una alternativa mas que tiene el Estado debiendo optar por aquella que se
demuestre mas conveniente para satisfacer sus intereses.



10.

Se limitan o excluyen las prerrogativas de derecho ptblico como las de modificar
unilateralmente el contrato o la de rescindirlo por razén de interés publico, entre
otras.

Se crea la Unidad de Participacién Publico Privada para brindar apoyo consultivo,
operativo y técnico a pedido de los 6rganos y entes licitantes desde la elaboracién de
planes hasta su ejecucion final.

Se incluye la posibilidad de usar fideicomisos como mecanismo de garantia y/o pago
de la contraprestacién a cargo del ente contratante. Estas garantias deberan ser
autorizadas por el Congreso.

Se excluye la prohibicién de indexacién prevista en la Ley de Convertibilidad (N°
23.928) y se permiten pagos nominados en moneda extranjera.

En cuanto a la remuneraciéon del contratista, se prevé el respeto del derecho del
contratista a mantener el equilibrio econémico financiero original del contrato.

Se habilita a que el contratista celebre préstamos bajo la condicién de que su
incumplimiento importara la cesién del contrato a favor del acreedor o de terceros
financistas.

Las partes del contrato podran designar a auditores técnicos externos quienes haran
el efectivo control y seguimiento en la ejecucién de las obras a efectos de determinar
si se ha devengado o no la contraprestacién a favor del encargado de la obra. En el
contrato podra preverse que, si la Administracién no acuerda con la determinacién
del auditor, ello no obstaria al pago de la contraprestacién, que quedaria en una
cuenta en garantia o en fideicomiso hasta la resolucién de la controversia.

En casos de extincién anticipada por parte del contratante previo a la toma de
posesion de los activos, se deberd abonar al contratista una compensacién que nunca
podria ser menor a la inversiébn no amortizada, garantizando el repago del
financiamiento.

Las controversias técnicas y cualquier tipo de disputas que surjan con motivo de los
contratos celebrados bajo el Régimen de PPP podrian someterse a paneles técnicos
y/o a tribunales arbitrales. En caso de optarse por arbitraje con proérroga de
jurisdiccién, el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) debe aprobar tal eleccién e informar
al Congreso. Se excluye expresamente la revisién por tribunales locales del mérito del
laudo arbitral. El arbitraje puede tener lugar en el exterior.

Respecto a este ultimo aspecto, los contratos del programa PPP vial prevén un original

mecanismo en caso de controversias. El mismo consta de tres etapas:

1L

Negociacién amistosa: En primer lugar, las partes acuerdan dirimir cualquier
controversia a través de negociaciones amistosas, las cuales se celebraran de buena
fe. Vencido el plazo previsto contractualmente para las negociaciones amistosas sin
que se haya llegado a un acuerdo y sin que las partes hayan decidido prorrogarlo, las
controversias técnicas pasan a dirimirse mediante la intervencién de un panel
técnico.

Panel Técnico: el panel es imparcial e independiente y lo integran un profesional en
ingenieria, uno en ciencias econdémicas y uno en ciencias juridicas, elegidos de
comun acuerdo a partir de un listado de profesionales habilitados. Las partes deben



cooperar con el panel técnico y entregarle toda la informacién que solicite. Previo a la
emisién de su recomendacién, el panel técnico convocard a las partes a una
audiencia para intentar que concilien sus respectivas pretensiones. Una vez que el
Panel Técnico emite su recomendacién, la misma pasa a ser definitiva y obligatoria
para las partes salvo que una de ellas presente, en tiempo y forma, su disconformidad.
En ese caso se puede abrir una nueva instancia de negociaciones amistosas y solo en
el caso que las mismas no lleguen a buen término se prevé una dltima y definitiva
instancia que es el Tribunal Arbitral.

3. Tribunal Arbitral: compuesto por tres miembros, dos de ellos elegidos por cada una de
las partes v el tercero elegido de comun acuerdo entre los otros dos arbitros. La sede
del arbitraje serd la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, salvo que el contratista PPP

esté sujeto a control por parte de accionistas extranjero o se trate de beneficiarios
TPI/TPD® no residentes en Argentina. En ese caso la sede podré ser un pais que forme
parte de la Convencién sobre Reconocimiento y Ejecucién de Sentencias Arbitrales
Extranjeras. El sometimiento de la controversia a un Tribunal Arbitral impedira al
accionista extranjero con participacién mayoritaria a reclamar al amparo de un
tratado bilateral de inversién por los mismos hechos o medidas. El laudo que emita el
Tribunal Arbitral sera final y vinculante para las partes y solo podran interponerse
contra el mismo los recursos de aclaratoria y nulidad.

Otro tema relevante para el contexto actual es el de los causales de extincién contractual
previstos en el marco legal y sus consecuencias sobre las partes. Este tema se tratara en forma
especifica mas adelante.

Financiamiento de las inversiones

A diferencia de los contratos de obra publica tradicional, el financiamiento de las obras del
programa PPP RARS es responsabilidad de las contratistas, ya sea con fondos propios u
obteniendo préstamos en el mercado crediticio local o internacional. El repago de estas obras
se realizard mediante la entrega de titulos piblicos, nominados en ddlares, emitidos por un
Fideicomiso PPP especificamente creado.

Cada mes, el Gobierno emite un Acta de Reconocimiento de Avance de Inversién (ARAI) para
calcular la inversién atin no amortizada. Al finalizar cada trimestre, cada contratista habra
acumulado tres ARAI que le permiten hacerse de un Titulo de Pago por Inversién (TPI),
nominado en ddlares, para los gastos en moneda extranjera, en tanto para las erogaciones en
pesos se emitirdn Titulos de Pago por Disponibilidad (TPD) que ajustaran por inflacién.
Mientras los TPI estan destinados al pago de las obras, los TPD tienen por finalidad pagar la
parte de los gastos de operacién y mantenimiento no cubiertos por el peaje. El mecanismo de
adjudicacioén fue, justamente, adjudicarle el contrato a la empresa que menor monto nominal
solicite de TPIy TPD de acuerdo con la forma y ponderacién prevista en los pliegos.

3 TPI: Titulo de Pago por Inversion. TPD: Titulo de Pago por Disponibilidad. Refieren a los titulos que
debe emitir el Fondo Fiduciario PPP RARS para el repago de las inversiones y la cobertura de parte de los
gastos operativos respectivamente.



Para administrar los flujos necesarios para los pagos de los TPD y TPI se cre6 un fideicomiso
especifico (Fideicomiso PPP RARS) cuyas partes seran el Estado nacional, como fiduciante, y
el Banco de Inversién y Comercio Exterior S.A., como fiduciaria, y todos los adjudicatarios de
cada proyecto, como beneficiarios. Este fideicomiso se fondea con los montos que le
corresponden al Sistema Vial Integrado (“SISVIAL”) de la recaudacién del impuesto a los
combustibles, las contribuciones por transito delos contratistas PPP (solo los dos corredores
de mayor transito) y, si fuera necesario, con aportes contingentes del Estado Nacional ya que
éste se compromete a aportar los fondos necesarios, en la moneda y en la periodicidad
establecida para cubrir cualquier diferencia entre las obligaciones de pago y los fondos
disponibles en el Fondo Fiduciario. Cabe resaltar que estas obligaciones de pago no son
consideradas deuda publica.

Los TPI, que sirven de contraprestacién por la ejecucién de las obras, seran incondicionales,
irrevocables y transferibles libremente sin consentimiento del ente contratante. Son
emitidos en délares y bajo ley argentina, contemplandose 20 pagos semestrales. El primer
pago de cada titulo se ejecuta dos afios después su emision.

Los gastos de operacién y mantenimiento del sistema se prevé que sean cubiertos por los
ingresos por peaje; sin embargo, dado que existen importantes diferencias de transito entre
algunos corredores, se establecié un sistema de compensacién donde los dos corredores de
mayor transito (Corredor E y Corredor Sur) aportan una parte de los ingresos por peaje al
Fondo Fiduciario para cubrir los pagos de los TPD requeridos por el resto de los corredores.
Cada TPD contemplara un inico pago al contadoy en pesos a los 15 dias habiles de emitido.

Es importante sefialar que el principal fondeo del fondo fiduciario especifico para el pago de
las obras bajo este régimen proviene de una parte de la recaudacién del impuesto sobre los
combustibles liquidos y al diéxido de carbono, que luego de la reforma tributaria de fines de
2017 pasd a ser un monto fijo (ajustable por el Indice de Precios al Consumidor, IPC),
reduciendo asi la correlacién entre el flujo de SISVIAL y el precio del petréleo, haciéndolo
mas sensible a variaciones del tipo de cambio real. Esto es un aspecto relevante toda vez que
los titulos TPD emitidos por el fondo son nominados en ddlares.

El contratista puede modificar o requerir obras adicionales obligatorias hasta en un 20%
sobre el valor total del contrato. También se podran solicitar obras adicionales voluntarias.
En ambos casos, debera acordarse su retribucién y, a partir de determinados montos, se
debera realizar una licitacién o concurso de precios.

El esquema descrito se resume en la siguiente ilustracién.



Ilustracién 3 - Esquema de financiamiento del Programa PPP RARS
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Fuente: Elaboracién propia

5. Las expectativas previas

Al momento de presentar formalmente el programa PPP vial en noviembre de 2017, las
expectativas sobre el futuro de la Argentina en general, y del programa en particular, eran
muy buenas. Con el riesgo pais en 360 puntos bésicos, una inflacién alta pero estabilizada en
orden del 25% anual y el délar contenido, el crédito externo para financiar los proyectos
parecia asegurado y se esperaba que el mismo tuviera un costo no superior al 10% anual (ver
Ilustraciones 4 a 6). Ademas, se esperaba un fuerte crecimiento econémico en el corto plazo lo
que derivaria también en importantes crecimientos de transito. Habia mucho interés por
parte de las empresas argentinas y algunas internacionales también.

Las expectativas buenas continuaron hasta abril de 2018 cuando fueron presentadas las
ofertas técnicas y econdémicas de los distintos consorcios interesados. La confianza en el
futuro provenia de ambas partes, del gobierno y también de los empresarios nacionales.
Ambos hacian proyecciones optimistas. El gobierno consideraba que iba a seguir bajando el
riesgo pais y que la economia iba a tener un sostenido crecimiento, lo cual lo beneficiaba al
menos de dos maneras directas:

e Por un lado, reduciria los montos nominales en délares de los TPI a pagar por las
obras ya que una cldusula del contrato establece un factor de correccién a la baja
sobre los montos de TPI a emitir en el caso que, al momento del cierre financiero, el
riesgo pais sea inferior al del momento de presentacién de las ofertas. Del mismo
modo se aplica un factor incremental si el riesgo pais es mayor.

e Por otro lado, el alto crecimiento esperado de la economia hubiera provocado un
aumento de la recaudacién del impuesto a los combustibles, asegurando que no fuera
necesario que el Estado Nacional realizara aportes contingentes futuros para el
repago de las obras.
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Del lado privado, la confianza provenia del convencimiento de poder obtener créditos en
délares al 10% anual o incluso menos y de la previsién de crecimientos de transito altos que
permitieran una buena cobertura de los gastos de operacién y mantenimiento rutinario.

Ilustracién 4 - Evolucion del Riesgo Pais desde enero 2017 a abril 2018
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Fuente: Elaboracion propia
Ilustracién 5 - Inflacién interanual (Abril 2017 - Abril 2018)
30%
25% /‘
_g 20% Presentacidn de
= Lanzamiento del las ofertas
E 153 programa PPP Vial
i¥]
™
[y
£ o1
5%
0%

e R N S
"od.' ,@# w‘,? ‘\? ’.'_.‘Q c._-."’-"«-:'r & .,;9“ & ES& & ,@'& -ﬁé

-
-
£
i
e

Fuente: Elaboracion propia
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Ilustracién 6 - Tipo de Cambio Real Bilateral con EE UU (Dic 2015 - Abril 2018)
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En este contexto optimista se presentaron las ofertas a fines de abril de 2018. Diez consorcios
conformados por un total de 26 empresas, siete de ellas extranjeras, presentaron un total de
32 ofertas para los seis corredores. Uno de los puntos llamativos de las ofertas fue su gran
dispersién, ya que dentro de un mismo corredor la diferencia entre la oferta maxima y la
minima promediaron el 150% (ver Ilustracién 7). Es probable que gran parte de esa dispersién
se deba a los diferentes costos de financiamiento que cada consorcio preveia tener, pero
también puede deberse a la falta de profundidad de los estudios previos en algunas empresas
por causa del poco tiempo disponible para realizarlos|8].

Ilustracién 7 - Montos ofertados por cada consorcio y consorcios ganadores por corredor
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Fuente: BAE Negocios con base en informacién de Vialidad Nacional

Un mismo concesionario no podia ser adjudicatario de mas de dos corredores, aunque al
momento de presentar la oferta podia manifestar su intencién de no aceptar mas de un
corredor en caso que sus ofertas sean las menores para mas de uno. El mecanismo de
adjudicacién preveia que el Estado debia adoptar la combinacién mas conveniente
considerando las ofertas de todos los corredores y las limitaciones existentes en la cantidad
de corredores que se podian adjudicar a cada consorcio. Asi, en la ilustracién anterior, se
puede ver que el consorcio conformado por Rovella Carranza, JCR y Mota Engil present6 la
menor oferta en los corredores B, C y Sur, pero solo le fue adjudicado este dltimo. A su vez, a
Cartellone se le adjudicé el Corredor C pese a ser la tercera oferta mas conveniente, y no se le
adjudico el Corredor A, en el que presenté la menor oferta, adjudicandose este corredor a la
segunda mejor oferta presentada por el consorcio de Paolini, Vial Agro e INC.

6. Los hechos a partir de mayo de 2018

Cuando fueron firmados los seis contratos, en Julio de 2018, el peso argentino se habia
depreciado un 30%, el riesgo pais se habia incrementado un 60% y la inflacién anualizada
pasé de 25% al 34%. Todo esto en tan solo tres meses después de la presentacién de las ofertas.

El escandalo del caso de “los cuadernos™, en el cual varias de las empresas adjudicatarias
estaban mencionadas, sumado al incremento del riesgo pais, torné imposible la obtencién de
créditos externos, los cuales de haberse conseguido hubieran significado un costo financiero
exagerado y un aumento del 33% de los montos en délares a ser pagados por el Estado a través
de la emisién de bonos. Esto tltimo como consecuencia de la cliusula ya mencionada que
ajusta esos montos en funcién del incremento del riesgo pais respecto al momento de
presentacién de las ofertas. La creacién de un nuevo Fondo Fiduciario manejado por el BICE
para captar los créditos de modo de sortear las normas de compliance de los bancos tampoco
dio resultado. Incluso hubo un intento para que el BID Invest aportara unos usd 500
millones al fondo, pero finalmente eso no sucedi, en parte porque se esperaba que el riesgo
pais baje de los 600 puntos basicos y en parte por cierta oposicién del FMI que considera que
el esquema previsto de financiamiento del PPP escondia deuda soberana encubierta.

Con el correr de los meses, la dificultad para lograr los cierres financieros se acrecent6 al
empeorarse las condiciones macroecondémicas del pais. Las expectativas empeoraron atun
mas luego de las primarias presidenciales (agosto 2019), al ser practicamente un hecho el
cambio de signo politico a partir de diciembre de ese afio.

Las siguientes ilustraciones muestran el empeoramiento progresivo del riesgo pais, la
inflacién y el tipo de cambio desde el momento de presentacién de las ofertas en abril de
2018 hasta el cambio de gobierno en diciembre de 2019.

* La denominada “Causa de los Cuadernos” es una causa judicial iniciada en agosto de 2018 cuando se
descubrieron varios cuadernos escritos por el chofer de un ex funcionario del Ministerio de Planificacion
en el que detallaba los recorridos y entregas de dinero que presuntamente conformaban pagos de
sobornos desde las empresas adjudicatarias de contratos de obras publicas hacia funcionarios del
gobierno nacional durante el periodo 2005 —2015.

13



Ilustracién 8 - Evolucion del Riesgo Pais desde abril 2018 a diciembre 2019
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Fuente: Elaboracién propia

Ilustracién 9 - Inflacion interanual (Abril 2018 — Diciembre2019)
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Ilustracién 10 - Tipo de Cambio Real Bilateral con EE UU (Abril 2018 - Dic2019)
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Durante 2018 y 2019 el PIB cayd un 2,6% v 2,1% respectivamente. Esto se tradujo en una
importante caida de transito durante estos afios, lo que contribuyé también a que los
ingresos por peaje fueran mucho menores que los previstos, comprometiendo el pago de los
gastos de operacién y mantenimiento.

Adicionalmente, algunos de los ajustes trimestrales por IPC del impuesto a los combustibles
fueron postergados o solo aplicados parcialmente, lo cual, sumado a la caida del transito y la
recesién econdmica, deterior6 sensiblemente el fondeo en términos reales del Fondo
Fiduciario PPP a través del SISVIAL (-17%).

Con este panorama, tan alejado de las expectativas vigentes tan solo un afio y medio antes, se
produjo el cambio de gobierno.

Cierres financieros

En este contexto los cierres financieros fueron imposibles de lograr. El contrato era explicito
en cuanto a los plazos y garantias para el cierre financiero. Las empresas tenian que integrar
una garantia de cierre financiero al momento de suscribir el contrato por un monto igual al
2% del monto requerido de TPI. Por otro lado, tenian seis meses de plazo para alcanzar el
cierre financiero, plazo que podria prorrogarse por hasta seis meses adicionales en dos
prérrogas consecutivas de tres meses, debiendo los contratistas incrementar la garantia un
0,5% en cada una (llegando de este modo a una garantia maxima del 3% de los TPI).

Al cumplirse un afio de la suscripcién de los contratos (julio de 2019), luego de haber aplicado
las dos prérrogas permitidas, el gobierno firmé con los contratistas adendas a los contratos
para adecuarlos a las condiciones macroecondémicas vigentes, en particular al alto
incremento del riesgo pais que imposibilitaba alcanzar los cierres financieros y realizar las
obras en los plazos previstos. La adenda suspendia momentidneamente la obligacién de
lograr los cierres financieros hasta fin de ano. A partir del 1 de enero de 2020 las empresas
tendrian ocho meses para lograr los cierres, debiendo incrementar la garantia inicial un 0,5%
el 1 de mayo de 2020. En caso de llegar al 31 de agosto de 2020 sin conseguir los cierres
financieros, y siempre que el riesgo pais superara en 385 puntos basicos el vigente al
momento de las ofertas, el plazo puede extenderse tres meses mas, hasta el 30 de noviembre
de 2020. Por otro lado, se reprogramaron las obras principales estableciendo un mecanismo
de compensacién en el caso en que alguna de las partes tuviera un beneficio econémico-
financiero por estos cambios.

El no logro del cierre financiero en los plazos establecidos es causa de extincién del contrato,
segln se detallara posteriormente.

7. Lasituacion durante 2020

En sus primeros meses el nuevo gobierno intenté sentarse a negociar una solucién dentro del
contrato con las empresas concesionarias, disminuyendo el monto de obras postergando los
cronogramas y tratando de reemplazar el crédito externo con fondos de la banca nacional y
los ingresos del Fondo Fiduciario que se alimenta de parte del impuesto a los combustibles.
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Lamentablemente, los impactos de la pandemia del Covid-19 y las medidas de aislamiento
social dispuestas por el gobierno, profundizaron la crisis. El transito lleg6 a reducirse un 80%
en términos interanuales en el mes de abril, encontrandose actualmente (agosto de 2020)
todavia muy por debajo de los volimenes habituales. Por otro lado, el espiritu negociador se
dejo de lado existiendo acusaciones cruzadas de incumplimiento y la decisién tomada por
parte del gobierno de rescindir los contratos. Tarea que no sera sencilla desde lo técnico y lo
legal.

A la fecha, se ejecutdé menos del 2% de las obras comprometidas, habiendo pasado dos afios
desde la adjudicacién de los contratos. El horizonte no es nada esperanzador: el crédito
externo sigue siendo una utopia en el corto y mediano plazo y la obtencién de otro tipo de
financiamiento tampoco se vislumbra posible.

A fines de mayo de 2020 el gobierno intimo a las empresas a que cumplan con el incremento
de la garantia de cierre financiero que debian haber realizado en mayo de 2020 de acuerdo
con las adendas firmadas en julio de 2019. Como se mencioné anteriormente, la adenda
establecia la obligacién de incrementar la garantia del 2% al 2,5% del total de TPI ofertados.
Vencidos los 30 dias habiles que daba la intimacién como plazo, ninguno de los contratistas
procedié a aumentar la garantia, aunque si la renovaron por el monto original por tres meses
mas.

Por el lado de las empresas tampoco hay interés en continuar con los contratos, pero
reclaman que se les permita recuperar las garantias (que totalizan usd 570 millones), se les
compense por los costos financieros (por usd 20 millones) y se le reconozca la inversién no
amortizada. Por otro lado, los consorcios también solicitaron una medida cautelar para que
se le ordene a la DNV suspender la obligacién de mantener las distintas garantias de
cumplimiento de contrato. Segiin las empresas, hay una clara situacién de fuerza mayor y la
existencia de eventos eximentes previstos en el contrato, como por ejemplo, el no pago de
cualquier instrumento de deuda Argentina que genere inconvenientes y/o dificultades en el
financiamiento del proyecto. En este sentido, uno de los contratistas, Corredor Panamericano
IT S.A, conformado por las empresas Helport S.A., Panedile S.A., Eleprint S.A. y Copasa S.A,,
fue beneficiada con un fallo de la Sala II de la Camara Contencioso Administrativa Federal
que ordena a la DNV a reintegrar al contratista las garantias de cierre financiero y obras
principales, no asi las de servicios principales. Se argumenta que no hay obligacién de
mantener las garantias toda vez que las obras se encuentran suspendidas por razones de
fuerza mayor y por acciones atribuibles a la DNV. El resto de los contratistas presentd
recursos similares, por lo que es probable que puedan recuperar por via judicial las garantias.

Al momento de realizarse la versién final de este trabajo (septiembre de 2020), el gobierno
nacional llegd a un acuerdo con los dos consorcios conformados por las empresas Helport
S.A., Panedile S.A., Eleprint S.A. y Copasa S.A., para rescindir de comun acuerdo ambos
contratos, aunque todavia se desconocen los detalles precisos de dicho acuerdo.

8. Causales de extincién de los contratos y consecuencias

El contrato establece una serie de causales de extincién, entre las cuales aparecen como
relevantes en esta coyuntura:
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¢ Incumplimiento de los cierres financieros,
e Mutuo acuerdo

e (Causas atribuibles al contratista PPP

e Fuerza mayor

A fines de noviembre de este aflo vence el Gltimo plazo para que las empresas contratistas
logren el cierre financiero, lo cual es practicamente imposible que suceda en el contexto
actual. No hay intencién por parte del gobierno de otorgar otra prérroga, por lo tanto,
indefectiblemente, los contratos caerian a mas tardar a fines de noviembre del afio 2020.

Por otro lado, el gobierno alega que la extincién puede operar antes dado que las empresas no
cumplieron con el compromiso de incrementar la garantia de cierre financiero, lo que deberia
haber ocurrido el 1 de mayo del corriente afio. Pero a su vez, las empresas sostienen que el
gobierno no respondié a los pedidos formales para constituir el panel de expertos para
resolver controversias ni la solicitud de declaracién de fuerza mayor, por la crisis econémica y
por el Covid-19. Adema4s, también existirian eventos eximentes que, segiin las empresas,
suspendieron los plazos de las obligaciones, por 1o que no se las puede acusar por no haber
incrementado la garantia de cierre financiero.

Cabe aclarar que la extincién por razones de Interés Publico esti prevista en el contrato,
siempre que esté debidamente fundada, produciendo los mismos efectos que las causales
atribuibles al Ente Contratante. Sin embargo, la misma no puede aplicarse sin intervencion
del Tribunal Arbitral para que se expida sobre la cuestién.

Causales de extincién y sus consecuencias

Extincién por incumplimiento del cierre financiero

Si el contratista no cumpliera en los plazos establecidos por el contrato y sus adendas con el
cierre financiero, el contrato se extinguira de pleno derechoy el Ente Contratante ejecutara la
garantia de cierre financiero. Ademas, el Contratista deberd abonar la penalidad por
extincién y los cargos de liquidacién, mientras que el Ente Contratante debera reconocer al
Contratista las inversiones no amortizadas.

Extinciéon por mutuo acuerdo

El contrato se extinguird de pleno derecho por mutuo acuerdo entre el Ente Contratante y el
Contratista, quien debera acreditar fehacientemente, como condicién de validez del acuerdo,
haber obtenido el previo consentimiento por escrito del representante de las entidades
financiadoras si las hubiera.

El Ente Contratante debera restituir al Contratista las garantias de cumplimiento en un plazo
de 15 dias habiles desde la liquidacién del contrato. Como parte del acuerdo, el Contratista
debera abonar al Ente Contratante los cargos de liquidacién y el Ente Contratante al
Contratista el pago por la inversién no amortizada.

Extincién por causas atribuibles al Contratista
Dentro de las causales de rescisién por causal atribuible al Contratista podemos mencionar,
entre otros:
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e incumplimiento de extender, ampliar, reponer o renovar cualquier garantia en los
plazos y condiciones previstas contractualmente

¢ incumplimiento de cumplir con la fecha de comienzo de las obras principales en méas
del 20% de las obras por causa que le sean imputables

e incumplimiento de ejecutar las obras principales de acuerdo al Plan de Obras
Principales con un atraso igual o superior al 20% por causas que le sean imputables

e incumplimiento de la ejecucién de las obras principales por mas de 15 dias corridos
consecutivos salvo que se deba a causas de Fuerza Mayor o por un evento eximente

El Ente Contratante debe intimar al Contratista para que subsane el evento o
incumplimiento que diera lugar a la causal de extincion, en el caso que este sea subsanable,
dando un plazo de entre 30 y 120 dias héabiles. En caso que ni el Contratista, ni las entidades
financiadoras ante la negacién de aquel, subsanen la situacién, el contrato queda extinguido.

El Contratista deberd abonar al Ente Contratante la penalidad por extincién, los cargos de
liquidacién y los pasivos de liquidacién. Por su parte, el Ente Contratante debera abonarle al
Contratista la inversién no amortizada.

Extincién por Fuerza Mayor

El Ente Contratante podra extinguir el contrato, y el Contratista podra solicitar su extincién
en caso que en exista un evento de Fuerza Mayor con duracién superior a 180dias corridos
contados a partir de la comunicacién escrita fehaciente realizada por el Contratista de la
ocurrencia del evento,y cuya magnitud o entidad impidiera el cumplimiento del Contrato.

Una vez que el Contratista solicitd al Ente Contratante la extincién por Fuerza Mayor, éste
tiene 60 dias héabiles para admitir la ocurrencia de la causal y aceptar el procedimiento a
seguir para la extincién, u observar la solicitud fundamentando que la causal no se encuentra
configurada.

En caso de extincién por Fuerza Mayor, el Ente Contratante debera abonar al Contratista la
inversién no amortizada, y el Contratista al Ente Contratante los cargos por liquidacién.
Ademas, el Ente Contratante debera devolver las garantias de cumplimiento al Contratista.

9. Factores de éxito en los programas PPP: ¢se cumplian?

Existen numerosos trabajos que analizan la experiencia internacional en general, y
latinoamericana en particular, sobre contratos de asociacién publico privadal9]. Si bien hay
casos exitosos, también hay muchos fracasos o contratos que en cierta medida dieron buenos
resultados, pero lejos de los esperados. Estos trabajos obtienen interesantes conclusiones
sobre los factores que parecen ser determinantes para el éxito de las asociaciones publico
privadas:

e Fuerte compromiso politico

e Marco juridico favorable y estable

e Entorno macroeconémico estable

e Mercado de capitales desarrollado a nivel local
e TFuerte institucionalidad
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e Estudios previos realistas y profesionales

e Adecuada distribucién de riesgos

e Alineacién de incentivos entre el sector ptiblico y privado

e (Claros procesos de reequilibrio econémico-financiero en caso de modificaciones
e Procesos licitatorios competitivos

e Aceptacién social

Si se analiza cudles de estos factores estaban presentes en Argentina al momento del
lanzamiento del programa PPP vial, se puede concluir que algunos se cumplian, al menos
parcialmente:

e Existia un fuerte compromiso politico por parte del partido gobernante, pero sin
consensos politicos con otros partidos.

¢ El marco juridico con el dictado de la Ley 27.328 era bastante favorable para los
inversionistas.

e Ladistribucién de riesgos prevista en el contrato se puede considerar adecuada.

e El proceso licitatorio favorecia la competencia.

Sin embargo, varios factores necesarios para el éxito de las asociaciones ptblico privadas no
se cumplian, y si bien su ausencia no determina necesariamente el fracaso, compromete
mucho la posibilidad de obtener los resultados esperados:

e El marco juridico era muy nuevo, por lo que no podia evaluarse su estabilidad. Al ser
un régimen implementado por ley otorgaba cierta expectativa de estabilidad, pero la
experiencia de Argentina muestra que ese rango juridico no siempre es suficiente
para garantizar que no se modifiquen significativamente las reglas de juego
establecidas.

e El entorno macroeconémico relativamente favorable al momento de lanzar el
programa se deterioré significativamente apenas presentadas las ofertas y era
definitivamente malo cuando se firmaron los contratos.

e Respecto al mercado local de capitales, el mismo estd muy poco desarrollado, con
poca capacidad de crédito por parte del sector bancario y casi inexistencia de
inversores institucionales como fondos de pensién o de seguros.

e La institucionalidad también muestra una debilidad fuerte para lanzar, controlar y
gestionar adecuadamente este tipo de contratos complejos, entre otras cosas por no
contar con personal adecuadamente capacitado, y por la ausencia de una unidad
técnica especifica con suficiente jerarquia para defender los programas a pesar de los
cambios politicos, entre otras cosas.

e Los estudios previos, exigidos por la ley, no fueron suficientemente realistas,
muestran muchas deficiencias técnicas y estan incompletos. En este sentido, seria
deseable la existencia de un organismo de auditoria externo, con opinién vinculante,
que analizara en forma previa el cumplimiento de las exigencias legales en lo que se
refiere a demostrar que la modalidad PPP es la méas beneficiosa para la sociedad y
proyectar las necesidades presupuestarias y financieras del Estado para toda la vida
del contrato.
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e En relaciébn con la alineacién de incentivos, la adjudicacién a consorcios
conformados por una gran mayoria de empresas constructoras genera incentivos a
que los contratistas se orienten a la obtencién de la mayor cantidad de beneficios
posibles al comienzo del contrato, durante la etapa fuerte de construccién, para luego
tener pocos incentivos para continuar con el mismo

e No existia un procedimiento claro y bien definido para reequilibrar la ecuacién
econdémica financiera del contratista en caso de modificaciones al contrato. La no
exigencia de un Plan Econ6émico Financiero a ser presentado con las ofertas, sumado
a un mecanismo de reequilibrio inicamente basado en la definicién de una tasa de
descuento, genera un alto riesgo de renegociaciones que no resulten equilibradas. Por
ejemplo, en caso de una reduccién o postergacién de las obras, el desconocimiento de
los presupuestos considerados por la empresa contratista, sumado a que los
presupuestos oficiales estaban basados simplemente en anteproyectos, introducen
un aspecto sumamente conflictivo y de resolucién necesariamente subjetiva.

e TFinalmente, la aceptacidén social era débil ya que todavia existe una parte no
despreciable de la sociedad que esta en contra de las privatizaciones o concesiones al
sector privado y del peaje en rutas nacionales.

Muchos de estos factores solo pueden cambiarse en el mediano o largo plazo. La estabilidad
macroeconémica y juridica, el desarrollo de un mercado local de capitales capaz de invertir
en este tipo de proyectos, el fortalecimiento institucional y la aceptacién social, no son cosas
que puedan lograrse de un dia para el otro. Es por ello que, de acuerdo al indicador BID
Infrascopio 2019[10], Argentina es considerada un pais emergente en cuanto a la generacién
de un entorno adecuado para las asociaciones publico privadas, teniendo todavia un largo
camino por recorrer.

Otros aspectos, vinculados con el disefio contractual, lamentablemente solo pueden
superarse con un nuevo proceso que modifique las debilidades mencionadas en cuanto a la
alineacién de objetivos en el largo plazo y una férmula clara y objetiva para el reequilibrio
econémico — financiero en caso de modificaciones al contrato. Estas debilidades no
provienen de la propia Ley 27.328 sino de los pliegos y contratos especificos del Programa PPP
RARS.

10.Conclusién

A pesar del nuevo fracaso en la asociacién ptblico — privada para gestionar los corredores
viales més importantes del pais, queda el aprendizaje de algunas lecciones.

En primer lugar, deben valorarse los avances realizados respecto a las experiencias
anteriores. Si bien ya existian en Argentina desde hace varios afios antecedentes normativos
para favorecer los contratos de participacién piiblico — privada (Decretos 1299/00 y 967/05),
los mismos no fueron practicamente aplicados, en parte por la poca confianza que generaba
su rango juridico (decretos), pero también porque los inversores no veian atractivo invertir en
aquellos tiempos en un pais con una fuerte crisis politica, econémica, social e institucional,
con cambios frecuentes en las reglas de juego e incumplimiento reiterado de las obligaciones
contractuales por parte del Estado [11]. Es por ello que el nuevo régimen, al estar definido por
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una ley del Congreso de la Nacién, otorgd una confianza y presuncién de estabilidad que no
debe ser menospreciada a pesar de que el principal proyecto desarrollado bajo su marco no
haya llegado a buen término.

Las virtudes del nuevo marco legal no se limitan a su rango juridico, sino que también
muestra mejoras en varios aspectos respecto al régimen de concesiones por peaje, como el
procedimiento de resolucién de controversias, la limitacién o eliminacién de prerrogativas
por parte del Estado, la flexibilidad a la hora de definir la moneda o indexacién de los
contratos y en la estructura de garantias, la explicita y adecuada asignacién de riesgos, etc.
Sin embargo, en el disefio especifico de los pliegos y contratos del Programa PPP RARS
existieron algunas falencias que deben ser resueltas en futuros procesos.

También debe destacarse como aprendizaje el hecho de que, a pesar de que la historia
argentina esta caracterizada por la inestabilidad macroeconémica y la debilidad juridica e
institucional, siempre hay lugar para seguir generando nuevas expectativas positivas en el
sector privado y atraer su intencién de invertir en el pais. El interés de empresas extranjeras
en la primera fase del Programa PPP RARS, si bien no fue demasiado grande, tampoco fue
despreciable teniendo en cuenta el poco tiempo que hubo para la preparacién de las ofertas y
que, al ser la primera etapa de un total de tres, hubo empresas que prefirieron esperar a las
siguientes.

Es dificil saber si, de no mediar la crisis fiscal y econémica desatada desde mayo de 2018 vy,
mas recientemente, el impacto de la pandemia y cuarentena del Covid-19, el programa
hubiera tenido éxito, pero es probable que en un contexto de estabilidad y crecimiento
econdémico los cierres financieros se hubieran alcanzado y las obras se estuvieran realizando
al ritmo previsto. No obstante, en un horizonte de largo plazo, existen dudas de que las
empresas contratistas hubieran mantenido el incentivo para seguir llevando adelante el
contrato en los términos convenidos. También es muy probable que, a lo largo de la vida del
contrato existieran algunas renegociaciones con modificaciones que implicaran un
reequilibrio econémico — financiero, lo cual hubiera enfrentado a las autoridades a utilizar
un mecanismo poco claroy sin garantia de lograr un resultado equilibrado para las partes.

Con una mirada retrospectiva podemos decir que los intentos anteriores por asociarse con el
sector privado para realizar inversiones y mantener las principales rutas nacionales tuvieron
en su fracaso una raiz vinculada mas a debilidades institucionales, marcos normativos
inadecuados, inestabilidad juridica y concentracién empresarial, mas que a cuestiones de
inestabilidad macroeconémica o razones de fuerza mayor como una pandemia. La crisis
desatada inmediatamente después de presentadas las ofertas de la Etapa 1 del Programa PPP
RARS, en cambio, no permitié exponer al programa a un testeo adecuado de sus nuevas
condiciones regulatorias y contractuales. No se puede decir que el programa haya fallado por
deficiencias en su disefio ya que fue una victima mas de la crisis fiscal, econémica y
financiera que arrastré gran parte de los proyectos piblicos y privados de inversién, aunque
tampoco puede afirmarse que el Programa estaba exento de caracteristicas que pudieran
alejarlo de los objetivos perseguidos.
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Dada la decisién tomada, a agosto de 2020, de rescindir los contratos, es deseable que se
instrumente de forma negociada y amistosa, de la manera menos conflictiva y costosa
posible, tanto para las arcas del sector publico como para los intereses del sector privado, de
modo mitigar un nuevo dafio a la reputacién internacional del pais en materia de respeto a
los contratos celebrados. El reciente anuncio de un acuerdo entre el gobierno nacional con las
empresas adjudicatarias de dos de los corredores para la recisién anticipada de ambos
contratos da una luz de esperanza en este sentido, aunque a la fecha de la escritura de este
trabajo todavia se desconocen los alcances precisos del acuerdo.

Se inicia, también, una etapa de transicién en la cual lamentablemente el Estado debera
nuevamente hacerse cargo de los corredores adjudicados, significando esto una fuerte
exigencia presupuestaria en un contexto de necesidad de contencién del déficit ptiblicoy, al
mismo tiempo, de fuertes demandas de gasto asistencial, social, previsional y de salud, para
contener los efectos negativos de la crisis econémica y de la pandemia. Bajo este escenario es
crucial maximizar la eficiencia en el gasto vial y fortalecer los mecanismos de gestién de los
activos viales de modo de asignar adecuadamente los escasos recursos.

Mientras se reconstruye la macroeconomia y se equilibran las cuentas publicas es
imprescindible avanzar paralelamente en la mejora de aquellos aspectos que todavia
Argentina tiene deudas pendientes, como el fortalecimiento institucional, el desarrollo de un
mercado de capitales local para inversiones en infraestructura a largo plazo, la resolucién de
las profundas diferencias entre partidos politicos y sectores sociales sobre la conveniencia de
que el sector puiblico se asocie al sector privado, entre otros aspectos. Seguramente, en el
futuro, se volvera a insistir con incorporar inversién privada de largo plazo en los principales
corredores viales del pais. Esperemos que en esta ocasién, finalmente se logre implementar
un sistema exitoso.
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