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“Marco referencial y Metodologia para incorporar el Andlisis de
Riesgos a un  proyecto de infraestructura (aplicacion de
paradmetros de infraestructura vial)”

JUSTIFICACION

Cada dia los proyectos tienen mayor complejidad a lo largo de su ciclo de vida, donde se
requiere la toma de decisiones bajo riesgo e incertidumbre; es por esto que se hace

necesario el desarrollo y fortalecimiento de herramientas para el analisis de riesgo.

El manejo de una empresa y sus diferentes proyectos involucra constantes procesos de
administracion de riesgos, los mismos que se encargan de identificar, analizar y responder
de manera efectiva, procurando maximizar los resultados de eventos positivos y minimizar

las consecuencias negativas.

Es aqui que toma gran importancia crear conciencia de que la construccion como cualquier
otro negocio, necesita realizar e implementar esquemas de planeacion y gestion integral de

riesgos que se ajusten a la realidad actual y al movimiento de la economia.

En un proyecto de infraestructura vial, existen varios riesgos en cada una de sus etapas,
desde la planeacion y analisis de la factibilidad hasta su ejecucion y puesta en operacion
con el consiguiente mantenimiento. Por esta razon es esencial identificar, cuantificar y

analizar los mismos y las acciones para administrarlos o mitigarlos.

Con el precedente citado se propuso este tema de tesis, para ser utilizado como una
herramienta que oriente a las empresas de construccion a introducir procesos y aplicar

conceptos que permitan identificar, analizar y evaluar los riesgos.



Se utilizan en su desarrollo variables y parametros de proyectos de infraestructura vial, para
observar la aplicacion de los diferentes conceptos, herramientas y directrices del tema

desarrollado.

ALCANCE

Se hara una descripcion detallada de los conceptos y procesos relacionados con la
Administracion de Riesgos en los proyectos y como encajan en el ciclo de vida de los

mismos.

Se realizard una clasificacion general de los riesgos y se identificaran los que tienen

relacion con proyectos de infraestructura vial.

Se estudiaran las herramientas para la toma de decisiones, siendo la identificacion de los

riesgos el punto de partida.

Se realizaran analisis cualitativos, semi — cuantitativos y cuantitativos de los riesgos.

Se utilizara herramientas como: arboles de decisién, simulacion de Monte Carlo y andlisis

de sensibilidad para observar el comportamiento de las variables del proyecto.



Capitulo | - Fundamentos Tedricos sobre la Administracion de Riesgos

Antecedentes

La sociedad actual es globalizada, competitiva y dinamica, esto demanda de las empresas
una constante reformulacién de estrategias para satisfacer las necesidades de un mercado
fluctuante.

La eficacia constante en nuestras tareas diarias se traduce en resultados econémicos, para
lo que debemos respaldarnos en practicas metodoldgicas.

La diferencia entre una buena y una mala decision puede ser la diferencia entre el éxito y el
fracaso de un proyecto. Es por esta razén que la Administracion de Riesgos es fundamental
para alcanzar los objetivos que se persiguen. Esta administracion se la debe realizar no solo
desde el punto de vista financiero, sino que también se la debe enfocar a parametros

operacionales, de ejecucion, de toma de decisiones, niveles de rentabilidad, etc.

Proyectos de desarrollo social del capital, como son los de carreteras, estan sujetos a
diversos riesgos a lo largo de su ciclo de vida, desde la etapa de planificacion y construccién
hasta la de operacion y mantenimiento; principalmente debido los periodos amplios de
construccion y las necesidades posteriores de cuidado, ademas de la amplia cobertura

geogréfica

La cada vez creciente tecnologia permite la interaccion de procesos que permiten medir los
riesgos a los que estan expuestos los proyectos. Existen varios métodos para evaluar la
incertidumbre, reducir el riesgo y asi ayudar a quienes toman decisiones a escoger
soluciones que se puedan llevar a la practica.

Mediante el analisis de riesgos de un proyecto a partir de la identificacion y cuantificacién

de los mismos, podemos planificar la respuesta al riesgo y controlarla.



11 Conceptos Bésicos sobre Administracion de riesgos.

Este trabajo se enfoca hacia la administracion de riesgos en proyectos de construccion, por

lo que es necesario definir la rama dentro de la cual se desarrolla.

Definicién de ingenieria

Segun el ABET*: “la Ingenieria es la PROFESION en la que el conocimiento de las ciencias
matematicas y naturales adquiridas mediante el estudio, la experiencia y la practica, se
aplican con buen juicio a fin de desarrollar formas en que se pueden utilizar, de manera
econdmica, los materiales y las fuerzas de la naturaleza en beneficio de la humanidad.”

Con el conocimiento de estas herramientas se puede definir y analizar problemas complejos

y buscar soluciones précticas para los mismos.

Necesidad de una metodologia de administraciéon de riesgos

Hace un par de décadas las empresas se han visto expuestas a condiciones de
incertidumbre que antes no eran analizadas a profundidad. En la actualidad las empresas
deben planificar y gestionar el riesgo con el objeto de identificar y medir las variables criticas
gue afectan al proyecto, y con ello, permitir la administracion de los mismos.

Por otro lado la toma de decisiones importantes y la estrategia dependen del conocimiento,

informacidn y criterio basado en el andlisis de los factores anteriores.

% Segln el “Accreditation Board for Engineering and Technology” 4



111 Definicién de Riesgo e Incertidumbre.

Para el desarrollo de este trabajo debemos entender claramente y diferenciar los conceptos
de riesgo e incertidumbre. Existen varias definiciones para estos términos segun el campo
de andlisis, sin embargo analizaremos la més general desde el punto de vista de gestion de

empresas:

Riesgo

Es la probabilidad que tienen los eventos de desviarse de un resultado esperado,
generando en un proyecto resultados adversos sobre lo previsto en el beneficio y costo’.

Por otro lado el riesgo puede definirse como la combinacion de la probabilidad de un evento
y sus consecuencias®.

Estadisticamente es un efecto aleatorio propio del sistema que se encuentra en analisis.

Se puede reducir alterando el sistema.

Bajo estas premisas debemos tener claro que el “Riesgo” es algo que se puede administrar.

Es por esta razén que podemos reducirlo, transferirlo o mitigarlo.

Incertidumbre

La incertidumbre existe en el entorno de cualquier proyecto, siempre que no se sabe con

seguridad lo que ocurrira en el futuro y depende de las diferentes posibilidades que puedan

tener los escenarios que se consideren. Se puede reducir algunas veces con mediciones

2 Chris Furnell, Risk identification and risk allocation in project finance transactions, paper presented at the
Faculty of Law, The University of Melbourne, May 2000, p. 1.

3 A Risk Management Standard © AIRMIC, ALARM, IRM: 2002

4 Tomado de Gestién Integral de Riesgos Tomo |, Oscar Bravo Mendoza. 5



adicionales, mayor estudio o consulta a expertos. En suma, debemos buscar mas

informacion para reducir la incertidumbre.

En términos generales, riesgo es un concepto que expresa la incertidumbre de eventos y
resultados que podrian ejercer un efecto adverso en los objetivos y las metas de la
organizacion

Es importante recalcar que mientras el riesgo envuelve recursos como “costo” y “tiempos”,
la incertidumbre no necesariamente los relaciona. Ambos factores se describen mediante

distribuciones de probabilidad.

La Variabilidad Total es la combinacién de riesgo e incertidumbre.

112 Elriesgoenel ciclo de vida del proyecto.

Para poder ubicar al riesgo en el ciclo de vida de un proyecto, necesitamos definirlo. Es asi
que se define a un proyecto como un conjunto de tareas o actividades secuenciales, de
duracion determinada, formalmente organizadas, que utilizan recursos y que tienen como

finalidad satisfacer necesidades humanas.

Por otro lado el PMBOK® sefiala que un proyecto es: ademas una tarea temporal
desarrollada para crear un producto o servicio Unico. Temporal quiere decir que cada
proyecto tiene un comienzo definitivo y una terminacion definitiva. Unico quiere decir que el
producto o servicio es diferente de alguna manera distintiva de todos los proyectos o

servicios similares.

® Guia delos Fundamentos de la Direccién de Proyectos - Guia del PMBOK — PMI 6



Es asi que los objetivos que persigue cada proyecto, le son propios y pueden ser diferentes
a los de otros, sin embargo, siempre hay unas caracteristicas comunes en ellos:

e El plazo de ejecucion.

e El costo total.

e La calidad o cumplimiento de los requisitos para los que fue disefiado el proyecto.

Inicialmente el dmbito del proyecto pertenecia basicamente al campo de la ingenieria
(proyecto estrictamente técnico).

Luego se agregaron estimaciones financieras de costos e ingresos con motivo de la
ejecucion de las grandes obras publicas de infraestructura econémica (proyectos con

equilibrio técnico-econdmico).

Dentro de este contexto, el riesgo juega un papel fundamental en el ciclo de vida de un
proyecto.
Al inicio del mismo, el nivel de incertidumbre es mayor y el riesgo de no cumplir los objetivos

es mas alto. A medida que avanza el proyecto se reduce la incertidumbre.

r
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Figura # 1: Costo y personal requerido a lo largo del ciclo de vida del proyecto
(Fuente: PMBOK)



1.1.2.1 Tipos de Proyectos

Los tipos de proyectos se clasifican de variadas maneras. Algunos autores lo hacen
teniendo en cuenta su finalidad, otros segun el tiempo que dure su ejecucion, otros los
relacionan con la produccion.

Los franceses Chervel y Le Gall © , clasifican los proyectos econémicos y sociales, de la

siguiente manera:

Por finalidades
e Segun la naturaleza de los bienes o servicios producidos.
o De produccion de bienes materiales, por ejemplo proyectos de tipo industrial.
o De produccion de servicios, por ejemplo proyectos de telecomunicaciones, de
prestacién de servicios publicos, educativos y de salud.
e Segun la clase de consumo a que da lugar el producto
o De produccion para demanda interna, ejemplo: produccion de alimentos,
elaboracion de calzado y proyectos de exportacion como flores, frutas exéticas.
o Econdémicos como explotacion de recursos naturales y proyectos sociales como
salud y educacion.
o De produccion de bienes comercializables como plantaciones agricolas y

proyectos de bienes no comercializables como huertas escolares y caseras.

Tiempo de ejecucién

e De produccién inmediata como proyectos industriales.

e De produccién diferida como renovacién de recursos naturales.

6 Segiin articulo publicado por la Universidad Nacional de Colombia. (2002) 8



e Deinversion intensiva o de larga duracion.

e De inversién moderada

Por otro lado la categoria del proyecto, hace referencia a las areas o disciplinas de este:

e Produccién de bienes como la industria petroquimica.
¢ Infraestructura para prestacion de servicios.
e Prestacion de servicios a través de instituciones o de profesiones.

e Mejoramiento de la calidad de vida como educacion, cultura, salud, recreacion.

En ingenieria civii podemos clasificar a los proyectos de acuerdo a la necesidad, a

continuacion algunos ejemplos:

Habitacionales: Conjuntos, Urbanizaciones.

Comunicacion: Carreteras, puertos aeropuertos.

Infraestructura: Vial, Centrales hidroeléctricas, Plantas de Tratamiento.
Sociales: Escuelas, hospitales.

Otras: Estudios de factibilidad: técnica, econémica, financiera

1.1.2.2 Ciclo de vida de un proyecto

Para facilitar la gestion de un proyecto, este se divide en fases, con los enlaces
correspondientes a las operaciones de la organizacién ejecutante. El conjunto de estas
fases se conoce como ciclo de vida del proyecto’.

Las fases y ciclo de vida de un proyecto dependen del tipo de este. Para un proyecto de

construccion podemos utilizar como modelo, el descrito por Peter Morris ®.

" Tomado de la Guia de los Fundamentos de la Direccién de Proyectos — (Guia del PMBOK — PMI) 9



e Factibilidad — formulacién del proyecto (alcance), estudios de factibilidad, y
disefios de estrategia y aprobacion. Esta fase nos da la pauta para tomar la
decision de seguir o0 no con el proyecto.

e Planeacion y Disefio — disefio de bases, costos (presupuesto) y
cronogramas (programacioén), términos del contrato y condiciones, y
planeacion detallada. Los contratos principales se adjudican al final de esta
fase.

e Produccion — manufactura, entrega, obra civil, instalacion, y pruebas. La
factibilidad es terminada sustancialmente al completar esta fase.

e Entrega y Comienzo de Operaciones — ensayos finales y mantenimiento.

La operacién debe estar en pleno funcionamiento al terminar esta fase.

Cada fase tiene un conjunto de actividades, las cuales tienen a su vez un tiempo

determinado de entrega (hito)°, el cual es verificable y forma parte de una secuencia légica

8 Seglin Morris, Peter; Project Management Handbook
® Término utilizado para marcar €l inicio o fin de una determinada actividad 10



Figura 2-3. Ciclo Representativo de Vida de un Proyecto de Construccion, per Morris
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Figura # 2: Ciclo Representativo de Vida de un Proyecto de Construccion
Fuente: Morris, Peter; Project Management Handbook

1.2 Ciclo de la Administracion del riesgo.

Esta seccion tiene como propdsito describir el proceso formal de la Administracion de
Riesgos; este concepto se introdujo en la edicion del afio 2000 del PMBOKY, hecho

importante ya que posiciona esta disciplina dentro de la Administracion global de Proyectos.

El propdsito de esta disciplina es aumentar la probabilidad y el impacto de los eventos

positivos, y disminuir la probabilidad y el impacto de los eventos adversos para el proyecto.

Los procesos de la Administracion de Riesgos, necesitan ser establecidos para definir los
parametros bésicos dentro de los cuales deben administrarse los riesgos y para proveer una

guia para las decisiones dentro de estudios de administracion de riesgos mas detallados.

% Guia de los Fundamentos de la Direccién de Proyectos - Guia del PMBOK — PMI 1



Los mismos pueden ser aplicados y tratados proactivamente en todas las etapas del

proyecto, l6gicamente se tendra mayor beneficio si se lo aplica desde el principio.

El PMBOK clasifica estos procesos de la siguiente manera:

v Planificacién de la Gestion de Riesgos

v ldentificaciéon de Riesgos

v' Andlisis Cualitativo de Riesgos

v' Andlisis Cuantitativo de Riesgos:

v Planificacién de la Respuesta a los Riesgos

v/ Seguimiento y Control de Riesgos

12
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Figura # 3: Descripcion de la Gestién de Riesgos de un proyecto

Fuente: PMBOK

esto usamos la guia planteada en el PMBOK.

121 Planificacion de la Gestion de Riesgos

La etapa de Planificacion es la etapa inicial en la cual se decide como se llevaran a cabo las
actividades de gestion de riesgos. Esta establece el contexto estratégico, organizacional y

13



de administracion de riesgos en el cual tendra lugar el resto del proceso Debe realizarse de
manera cuidadosa, ya que garantiza el éxito de los otros 5 procesos.

Este proceso debe completarse en las fases iniciales de planificacion del proyecto.

Como entradas y elementos iniciales para este proceso tenemos:

Factores Ambientales de la Empresa,
Activos de los Procesos de la Organizacion,
Enunciado del Alcance del Proyecto,

Plan de Gestion del Proyecto.

Las Herramientas y Técnicas que se usan en este proceso son:

e Reuniones de Planificacion y Andlisis; en donde los equipos involucrados
desarrollan el plan de gestion.

Las salidas o resultados de esta etapa son:
¢ Plan de Gestidn de Riesgos; que debe incluir: metodologia, roles y

responsabilidades, preparacion del presupuesto, periodicidad, categorias de
riesgo.

1.2.2 Identificacion de Riesgos

Esta etapa es crucial, ya que determina los riesgos que pueden afectar al proyecto. Lo ideal
es que en esta participe todo el personal involucrado en el proyecto. La identificacion

deberia incluir todos los riesgos, estén o no bajo el control de la organizacion.

La Identificacién de Riesgos es un proceso iterativo porque se pueden descubrir nuevos
riesgos a medida que el proyecto avanza a lo largo de su ciclo de vida. En este punto
dependiendo de la experiencia del equipo que realice la identificacion, puede proyectarse

directamente a la fase del Analisis Cuantitativo.

Como entradas y elementos iniciales para este proceso tenemos:

Factores Ambientales de la Empresa,
Activos de los Procesos de la Organizacion,
Enunciado del Alcance del Proyecto,

Plan de Gestién de Riesgos,

14



e Plan de Gestion del Proyecto.
Las Herramientas y Técnicas que se usan en este proceso son:

e Revisiones de Documentacion,

e Técnicas de Recopilacion de Informacion (tormenta de ideas, entrevistas,
identificacion de la causa, técnica Delphi*, analisis DAFO),

e Andlisis mediante Lista de Control,

e Andlisis de Asunciones,

e Técnicas de Diagramacion (diagramas de causa y efecto, diagramas de
flujo o de sistemas, diagramas de influencias).

Las salidas o resultados de esta etapa son:
e Registro de Riesgos (lista de riesgos identificados, lista de posibles

respuestas, causas de los riesgos, categorias de riesgo actualizadas.)

123 Anadlisis Cualitativo de Riesgos

Esta etapa se desarrolla para priorizar los riesgos identificados y realizar posteriores
acciones. El objetivo sera centrarse en los riesgos de alta prioridad.

Este andlisis que se detallarda mas adelante en el capitulo 3 y su aplicacion en el capitulo 4,
usa la probabilidad de ocurrencia y el impacto sobre los objetivos del proyecto como son

costo, plazo, alcance y calidad.

Como entradas y elementos iniciales para este proceso tenemos:

Activos de los Procesos de la Organizacion,
Enunciado del Alcance del Proyecto,

Plan de Gestion de Riesgos,

Registro de Riesgos.

Las Herramientas y Técnicas que se usan en este proceso son:

e Evaluacion de Probabilidad e Impacto de los Riesgos,
e Matriz de probabilidad e impacto,

e Evaluacion de la Calidad de los Datos sobre Riesgos,
e Categorizacion de Riesgos,

e Evaluacion de la Urgencia de los Riesgos.

Las salidas o resultados de esta etapa son:

" Latécnica Delphi es unaformade llegar a un consenso de expertos por medio de un facilitador. 15



e Registro de Riesgos, con actualizaciones que incluyen: lista de prioridades o
clasificaciones relativas de los riesgos del proyecto, riesgos agrupados por
categorias, lista de riesgos que requieren respuesta a corto plazo, lista de
riesgos que requieren analisis y respuesta adicionales, listas de supervision de
riesgos de baja prioridad, tendencias en los resultados del analisis cualitativo
de riesgos.

124  Analisis Cuantitativo de Riesgos

Con los riesgos priorizados se realiza el analisis cuantitativo, ya que se entiende que estos
tienen un impacto significativo y debemos centrarnos en estos. Se analiza el efecto de los
mismos y se les asigna una clasificacion numérica.

Para desarrollar el método cuantitativo se utiliza técnicas como la simulacion Monte Carlo y

andlisis de arbol de decisiones.

Como entradas y elementos iniciales para este proceso tenemos:

Activos de los Procesos de la Organizacion,

Enunciado del Alcance del Proyecto,

Plan de Gestién de Riesgos,

Registro de Riesgos,

Plan de Gestion del Proyecto; que incluye el plan del cronograma y el plan
de costos.

Las Herramientas y Técnicas que se usan en este proceso son:

e Técnicas de Recopilacion y Representacion de Datos; entre las que
tenemos entrevistas, distribuciones de probabilidad y juicio de expertos,

e Técnicas de Analisis Cuantitativo de Riesgos y de Modelado; que puede
incluir: andlisis de sensibilidad, analisis del valor monetario esperado,
analisis mediante arbol de decisiones, modelado y simulacién

Las salidas o resultados de esta etapa son:
e Registro de Riesgos, con actualizaciones que incluyen: andlisis probabilistico
del proyecto, probabilidad de lograr los objetivos de costo y tiempo, lista

priorizada de riesgos cuantificados, tendencias en los resultados del andlisis
cuantitativo de riesgos.
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125 Planificacion de la Respuesta a los Riesgos

Este es el proceso para desarrollar opciones y determinar acciones con el objeto de
mejorar las oportunidades y reducir las amenazas a los objetivos del proyecto. Aqui se
definen los pasos de mejoramiento para las oportunidades y respuesta a amenazas

Las respuestas a los riesgos planificadas deben ser congruentes con la importancia del

riesgo.

Como entradas y elementos iniciales para este proceso tenemos:

¢ Plan de Gestién de Riesgos,
e Registro de Riesgos.

Las Herramientas y Técnicas que se usan en este proceso son:

e Estrategias para Riesgos Negativos o0 Amenazas; estas son evitar, transferir
0 mitigar,

e Estrategias para Riesgos Positivos u Oportunidades; estas son explotar,
compartir o mejorar,

e Estrategia Comun ante Amenazas y Oportunidades; esta es Aceptar,

e Estrategia de Respuesta para Contingencias.

Las salidas o resultados de esta etapa son:
e Registro de Riesgos,

e Plan de Gestion del Proyecto,
¢ Acuerdos Contractuales Relacionados con el Riesgo.

126  Seguimientoy Control de Riesgos

Se debe dar seguimiento a los riesgos planificados durante el ciclo de vida del proyecto,
pero este ademas debe ser supervisado continuamente para detectar riesgos nuevos o0 que
cambios en los previamente identificados.

Este proceso aplica técnicas, como el analisis de variacion y de tendencias, que requieren el

uso de datos de rendimiento generados durante la ejecucién del proyecto.
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Como entradas y elementos iniciales para este proceso tenemos:

Plan de Gestion de Riesgos,

Registro de Riesgos,

Solicitudes de Cambio Aprobadas,
Informacién sobre el Rendimiento del Trabajo,
Informes de Rendimiento.

Las Herramientas y Técnicas que se usan en este proceso son:

Reevaluacion de los Riesgos,

Auditorias de los Riesgos,

Analisis de Variacion y de Tendencias,
Medicién del Rendimiento Técnico,
Analisis de Reserva,

Reuniones sobre el Estado de la Situacion.

Las salidas o resultados de esta etapa son:

Registro de Riesgos,

Cambios Solicitados,

Acciones Correctivas Recomendadas,
Acciones Preventivas Recomendadas,
Activos de los Procesos de la Organizacion,
Plan de Gestion del Proyecto.

1.3 Factores basicos para la medicion de riesgos.

En esta seccion detallaremos los principales conceptos financieros y estadisticos que nos
ayudaran a entender de mejor forma el detalle del analisis de riesgos, especialmente en lo
que se refiere al andlisis cuantitativo.

Para el desarrollo de muchos de los conceptos se utilizé como base, la bibliografia

pertinente mencionada al final de este trabajo.

131 Parametros para evaluacion financiera.

Los Indicadores Financieros son valores calculados que permiten calificar las diferentes

opciones analizadas en funcién de la bondad econdmica.
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Estos indicadores pueden ser estaticos; cuando no consideran el valor del dinero en el

tiempo y dindmicos cuando si lo hacen.

Existen mudltiples y diversos indicadores financieros, sin embargo en este capitulo
detallaremos los principales indicadores que intervienen en el analisis de riesgos de un
proyecto de inversion. Esto nos ayudara mas adelante en el capitulo 3 para describir la

evaluacion del riesgo por medio de Analisis Cuantitativos.

capital o o Memo

Periodo de tiempo

_ : Descuento Valor Futuro

Figura # 4: Valor del Dinero en el tiempo

1.3.1.1 Tasade interés

Toda persona que obtiene un préstamo adquiere la obligacién de pagar un interés (precio),

por el uso del dinero tomado.

Este interés depende de las condiciones contractuales, y varia en relacién directa con la

cantidad de dinero prestada y con el tiempo de duracion del préstamo.

La expresion de este precio es la tasa de la operacion comercial. Esta se expresa

porcentaje y es el tipo de interés de la operacion.

“La tasa de interés es por definicion®, la diferencia entre la suma que el deudor repaga al

final de periodo y la suma que recibe en préstamo, denominada principal, dividida por el

principal. Se expresa usualmente como porcentaje.”

2 Tomado de (L uis Fernando Gutierréz Marulanda, 1995, pags. 54, 55)

19



Interés simple:

En el calculo del interés simple el capital que genera los intereses permanece constante
todo el tiempo de duracion del préstamo. Este no se acumula al principal para efectos de
calcular el interés del periodo siguiente.
[=C Xxi xt
En donde:
| = Interés simple
C = capital
i = interés

t = tiempo (usualmente en afios)

Interés compuesto:

Si en cada intervalo de tiempo se agregan los intereses sobre el capital, formando un monto
sobre el cual se calculardn los intereses en el siguiente periodo de tiempo y asi
sucesivamente, se dice que los intereses se capitalizan y que la operacion financiera es a
interés compuesto. Este se acumula con el principal para calcular los intereses devengados

en el periodo siguiente.

M—C(1+£)t
- k

En donde:

M = Monto al final de periodo
C = capital

i = interés por periodo

k = # de periodos por afio

n = # de afios

t = k x n = tiempo - periodos totales
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Conceptos adicionales son la tasa nominal, que es la convenida para una operacion
financiera y la tasa efectiva que es la que realmente actia sobre el capital de operaciéon
financiera.

Como complemento la Tasa anual equivalente nos da una idea del rendimiento efectivo.

Esta incluye el tipo de interés nominal, recogiendo ademas gastos y comisiones financieras.

TAE = — -1
(1+k)

En donde:
TAE = Tasa anual equivalente
i = interés nominal

k = periodo de capitalizacion (frecuencia de pagos / cobro de intereses)

1.3.1.2 Tasade descuento

El dinero tiene un valor en el tiempo independientemente de la inflacion. La tasa de
descuento es la tasa que se utiliza para comparar flujos en el tiempo y refleja el costo de

oportunidad de invertir en alternativas de similar riesgo.

Se la define como la diferencia expresada en términos porcentuales, entre el precio que se

paga por un titulo y su valor nominal, siendo este Gltimo superior al primero y sujeto a ser

rescatado en una fecha determinada.

La tasa de descuento se diferencia de la tasa de interés, en que esta se aplica a una

cantidad original para obtener el incremento que sumado a ella da la cantidad final, mientras
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que el descuento se resta de una cantidad esperada para obtener una cantidad en el

presente®.

T+
En donde:

FD = tasa de descuento

i = tasa de interés

n = periodo

1.3.1.3 Anualidades

Una anualidad* es una serie de pagos periddicos idénticos.

El valor presente de una anualidad es la suma de los valores presentes de los pagos

periédicos.
La definicion de “valor presente”, es abordada con detalle mas adelante.
_ 1-(1+)~/

VP (Anualidad) = P —

En donde:

VP (Anualidad) = Valor presente de una anualidad

P = Pago periddico

i = tasa de interés periddica

j = nimero de periodo o pagos

2 Definicidn extraida de libros financieros mencionados en la Bibliografia e internet (Wikipedia)
4 Basado en: Herrera Lana, Eduardo. (2007). Riesgos en Proyectos de Inversién: Cémo Enfrentarlos.
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1.3.1.4 Perpetuidades
Una perpetuidad® es una serie infinita de pagos periédicos. Hay dos tipos: con pagos fijos y
crecientes.

El valor presente de una perpetuidad con pagos fijos es:

P
VP (Perpetuidad) = 7

En donde:

VP (Perpetuidad) = Valor presente de una perpetuidad
P = Pago perpetuo

i = tasa de descuento
El valor presente de una perpetuidad con crecientes es:

; P +g)
VP (Perpetuidad) = (i—g)

En donde:

g = Tasa de crecimiento esperada.

1.3.1.5 Valor actual neto (VAN)

La toma de decisiones en una empresa estd principalmente relacionada con la
determinacién del valor de esta, asociada con los resultados esperados y el consecuente

rendimiento de un proyecto.

5 Basado en: Herrera Lana, Eduardo. (2007). Riesgos en Proyectos de Inversién: Cémo Enfrentarlos. 23



El valor presente es el valor actual de un flujo de efectivo futuro o de una serie de flujos de

efectivo. Cominmente se conoce como el valor del Dinero en Funcién del Tiempo*.

_VF
T @+

VP
En donde:
VP = Valor Presente
VF = Valor Futuro (flujo de efectivo de un periodo determinado, capitalizado a una tasa de
interés especifica)
i = tasa de interés

n = periodo de tiempo

Los valores presentes pueden ser sumados para evaluar multiples flujos de efectivo, es asi
que el procedimiento del valor actual neto permite calcular el valor presente de un

determinado nimero de flujos de caja futuros, originados por una inversion.

Conceptualizando el valor actual (presente) neto corresponde a la diferencia entre el valor
presente de los ingresos y el valor presente de los egresos; es un método utilizado para
evaluar las propuestas de las inversiones de capital. Para aplicar este enfoque, solo
debemos determinar el valor presente de todos los flujos futuros de efectivo que se espera
genere un proyecto, y luego sustraer la inversion original para obtener el beneficio neto de la

empresa debido a su inversion en el proyecto.

VAN = )

t=1

—— — +FC
A+re o

%6 Basado en definiciones de libros financieros mencionados en la Bibliografia 24



En donde:

VAN = Valor Actual Neto

FCt = Flujos de Caja en cada periodo t
FCo = Flujo de Caja inicial

r = tasa de descuento

t = periodo

n = ndmero de periodos

Criterios de evaluacion del valor actual neto
VAN > 0, Se recupera la inversion, por lo que el proyecto es aceptable.
VAN = 0, No se genera ni ganancias ni pérdidas, el proyecto no agrega valor
monetario por encima de la rentabilidad esperada.
VAN < 0, No se recupera el costo de oportunidad de la inversion, por lo que el

proyecto no es recomendable.

Como ventajas del método del VAN podemos mencionar:

Es muy completo y consistente,

Provee el resultado correcto para la valoracion de un proyecto,

Organiza los proyectos de acuerdo a la magnitud de la creacion de valor,
Toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo,

Los resultados son aditivos entre proyectos.

Como desventajas del método del VAN podemos mencionar:

¢ No permite evaluar proyectos de diferente vida util,
¢ No refleja en forma completa el desempefio de un proyecto o empresa en
un afio en particular.

¥ En finanzas se refiere a la rentabilidad que tendria una inversion considerando € riesgo aceptado. También se
puede usar la interpretacion que hace referencia a lo que se degja de ganar o de disfrutar, cuando se €lije una
aternativa entre varias disponibles. 25



1.3.1.6 Tasa interna de retorno (TIR)

Es la tasa de descuento a la cual el valor actual neto de los flujos de caja se hace igual a
cero. De tal forma que es la tasa de rentabilidad que se espera obtener si se decide llevar a

cabo un proyecto.

Para su calculo debemos resolver la ecuacién del VAN mencionada en el punto anterior,

haciendo que el valor del mismo sea igual a cero.

Se puede también graficar o generar resultados de diversos VAN, variando la tasa de

descuento hasta obtener el VAN = 0.

Otra forma de obtener el valor de la TIR, mediante interpolacion® es calculando la misma a
partir aproximaciones del VAN, para el cual nos impondremos tasas que generen un VAN
negativo y otro positivo, basados en buena medida en el grafico mencionado en el péarrafo
anterior.

Si utilizamos el concepto de proporcionalidad y semejanza de triangulos, donde los ejes de
abscisas y ordenadas corresponden a los del grafico inferior, tenemos que:

tasa mayor — tasa menor (IVAN tasa mayor — VAN tasa menor|

tasa incremental VAN tasa menor

Gréaficamente la TIR es la suma de la tasa menor mas la tasa incremental, por lo que la TIR

sera:

tasa mayor — tasa menor

TIR = Tasa menor + ( | ]VAN tasa menor

[VAN tasa mayor — VAN tasa menor

*8 Basado en lainformacidn de Bibliografiay sintetizando €l célculo gréfico con interpolacion 26



Mientras mayor aproximacion al VAN = 0 tengan las tasas, este célculo tendrd mayor

precision.

Perfildel VAN
§50,000 -
540,000 -
£30,000 - .0.
£20,000 - "

TIR
510,000 - *

50 T
0Bs 20% % 2 30% 60% 80% 100%

Vfalor Presente Neto

-510,000

-520,000

-530,000 -
Tasade descuento

Figura # 5: Representacion gréfica de la TIR

Criterios de evaluacion de la TIR
TIR > r, El proyecto es aceptable.
TIR =r, El proyecto es indiferente.

TIR <r, El proyecto no es recomendable.

Este es un método incompleto, puesto que resultados positivos no necesariamente implican
la creacion de valor.
Esta metodologia no provee informacion sobre la magnitud del proyecto.

Presenta problemas cuando se quieren seleccionar proyectos
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mutuamente excluyentes.

Cuando los flujos no son normales, es decir hay mas de un cambio de signo, se podria tener
multiples tasas internas de retorno. La alternativa en este caso es utilizar la TIR modificada
(también llamada tasa verdadera de rentabilidad - TVR)*, que consiste en tomar el flujo y
revertirlo desde el periodo 1 hasta n, utilizando la tasa de descuento apropiada que refleje el

costo de oportunidad de la inversién.

1.3.1.7 Periodo de recuperacion

Es el tiempo requerido para que el valor acumulado de los flujos de caja esperados sea
igual a la inversion inicial.
El calculo de este periodo se realiza afiadiendo los flujos de efectivo esperados de cada afio
hasta que se recupere el monto inicial.
Esta es una técnica simple y muy utlizada sin embargo no provee ningin tipo de
informacién acerca de la magnitud de los proyectos.

Ignora los flujos de caja después del punto de recuperacion.

No permite saber que tanto se adiciona le valor de la empresa.

L aresolucién se aplica usualmente utilizando la hoja de célculo de Excel. 28



Perfil del Flujo de Caja

550,000 7 VAN al 0% (sin
540,000 - tasa dedescuenta)
$30,000
520,000 -
510,000 - Recuperacion

S0

-510,000

-520,000

Flujode Gaja Acumulado

-530,000

-540,000 .
Periodo

Figura # 6: Representacion grafica del Periodo de Recuperacion a partir del Flujo de Caja

1.3.1.8 Relacién Beneficio Costo

Es la relacion entre el VAN de los ingresos y el valor absoluto de los egresos.

B C_VP
/ " Io

En donde:

VP = Valor Presente de los ingresos futuros

lo = Inversion inicial (o valor presente de los egresos si la inversion se realiza en diferentes

periodos de tiempo).

Este método provee el resultado correcto para la valoracion de un proyecto.
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Criterios de evaluacion de la relacion Beneficio Costo
B/C > 1, El proyecto es aceptable, ya que el valor actual de los ingresos supera a la
inversion.
B/C =1, El proyecto es indiferente.
B/C < 1, EIl proyecto no es recomendable, ya que los ingresos esperados son

menores a la inversion.

1.3.1.9 Costo Anual Equivalente

Cuando se quiere comparar alternativas que producen el mismo resultado, a veces no
cuantificable, pero que difieren en su costo (problemas tipicos del sector publico y de
decisiones internas de empresas), se usa el método del Costo Anual equivalente.
Representa el valor promedio anual de un proyecto, normalmente con flujos de caja
negativos.

Este método provee el resultado correcto para la valoracion de un proyecto.

Permite comparar proyectos de diferente vida util.

CAE = VAN costos
" anualidad

1.3.1.10 Costo Ponderado de Capital (WACC)

Es la tasa de descuento utilizada para descontar los flujos de fondos operativos para
evaluar una empresa utilizando el descuento de los flujos de fondos.

Se obtiene como resultado un porcentaje y las inversiones recomendables son las que
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estén por encima de éste.
El WACC pondera los costos de cada una de las fuentes de capital (propios o externos), es
decir, el dinero proveniente del financiamiento propio y externo; y es represando a través del

siguiente modelo:

D
=K _—
WACC CAA+ D

CAA
e CAATD + Kd(1-T)
En donde:
WACC: Weighted Average Cost of Capital (Promedio Ponderado del Costo de Capital)
Ke: Tasa de costo de oportunidad de los accionistas
CAA: Capital aportado por los accionistas
D: Deuda financiera contraida
Kd: Costo de la deuda financiera

T: Tasa de impuesto a las ganancias

1.3.1.11 Horizonte econémico

El horizonte econémico de un proyecto se refiere a su vida (til, siendo este el periodo o
plazo total de tiempo previsto, durante el cual el proyecto generara ingresos. Este horizonte
econodmico incluye el periodo de inversiones y operacion; sirviendo para estimar los flujos de
caja de las propuesta de inversion.

Para esto el proyecto debe generar ingresos de acuerdo a las inversiones realizadas (i.e.,

activos con su respectiva vida util) y al tipo de proyecto (corto, mediano o largo plazo).
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1.3.1.12 Flujo de Caja Proyectado

Es uno de los parametros mas importantes y consiste en un modelo grafico que se utiliza
para representar los ingresos y desembolsos de dinero que se esperan a lo largo del
horizonte econémico establecido, de un proyecto de inversion.

El primer paso es identificar plenamente los ingresos y egresos en el momento en que
ocurren.

Usualmente se considera la representacion de un flujo de caja positivo para un “ingreso” y
uno negativo para representar un “egreso”.

Al ser un parametro proyectado se fundamenta ademas en una estimacion o pronostico

futuro.

Estructura del flujo de caja

+

Ingresos afectos a impuestos

Egresos afectos a impuestos

- Gastos no desembolsables

Utilidad antes de impuesto

- Impuesto

= Utilidad después de impuesto
+ Ajustes por gastos no desembolsables
- [Egresos no afectos a impuestos
+ Beneficios no afectos a impuestos

=FLUJO DE CAJA
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) Horizonte Econdmico N
Ingresos{5} | < 5

Ingresos

> t
3 a 5

2
l l l l Desincorporacién

0 1,

Egresos {$} Inversién
inicial

Operacion + Impuestos + Imprevistos

Figura # 7: Diagrama de Flujo de Caja Proyectado

Fuente: ANALISIS COSTO-RIESGO-BENEFICIO, M. Yafiez, M. Acevedo, K.Semeco - R2M. S.A

132  Conceptos estadisticos basicos.

Las principales definiciones estadisticas relacionadas con el andlisis de riesgos y el

desarrollo de este trabajo de investigacion son las siguientes:

1.3.2.1 Media

Es el promedio aritmético de los datos.

1.3.2.2 Mediana
Es el punto medio de una serie ordenada de datos. El valor de la mediana coincide con el

percentil 50%.

% |_os valores menores o iguales que la mediana representaran el 50% de los datos, y los que sean mayores que la
mediana representaran e otro 50% 33



1.3.2.3 Moda

Es el valor méas frecuente (el que mas se repite). Si todas las variables tienen la misma

frecuencia, no hay moda.

1.3.2.4 Varianza

Es la medida de dispersion (mientras sea mayor, hay mas incertidumbre), obtenida

promediando los cuadrados de las observaciones individuales contra el valor medio.

o2(r) = ) hn—EM]?
i=1

En donde:

a?(r) = Varianza de las ocurrencias

E(r) = Valor esperado de las ocurrencias
T = Valor de las ocurrencias i

h; = Probabilidad de las diferentes ocurrencias r;

1.3.2.5 Desviacidn estandar

Es la raiz cuadrada de la varianza ( o). Indica la dispersién promedio de los datos con

relacion a la media. Se puede interpretar también a la desviacién estdndar®* como el

"promedio” o variacion esperada con respecto a la media aritmética.

2 E| término desviacion estandar fue incorporado ala estadisticaen 1894 por Karl Pearson
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1.3.2.6 Valor esperado

Se conoce también como media 0 esperanza matematica, es el promedio ponderado del
conjunto de escenarios que se puedan definir para la situacion analizada®, ya sean de éxito

o de fracaso, de acuerdo con la siguiente expresion:
n
E(@) =) hn
i=1

En donde:

E(r) = Valor esperado de las ocurrencias

r; = Valor de las ocurrencias i

h; = Probabilidad de las diferentes ocurrencias r;

“Segun las matematicas el valor esperado se define como la suma de los productos de las

probabilidades de los diferentes sucesos y sus respectivos beneficios.”

1.3.2.7 Coeficiente de variabilidad®

Es una medida de variabilidad con relacién a la media, usualmente relacionada con la
desviacion estandar. Sirve para comparar variables que estan a distintas escalas pero que

estan correlacionadas estadisticamente y sustantivamente con un factor en coman.

1.3.2.8 Rango

Es la diferencia entre el mayor y el menor valor.

% Basado en: Gestion Integral de Riesgos Tomo |, Oscar Bravo Mendoza.

% Se conoce también como de Pearson 35



1.3.2.9 Asimetria

Matematicamente se calcula como el tercer momento con respecto a la media dividido para

el cubo de la deviacién estandar.?

Esta puede ser positiva, negativa o nula.

1 s
2T — %)
A — ?’l___
53
En donde:
n = Frecuencia de cada valor
x = Valores
¥ = Mediade la muestra
s = Desviacion estandar

1.3.2.10 Curtosis

Se calcula como el cuarto momento alrededor de la media, dividido para la desviacion

estandar elevada a la cuarta potencia®.

1 -
K_EZ(X—X)4_3

54
n = Frecuencia de cada valor
x = Valores
X = Media de la muestra

s = Desviacion estandar

El estandar de comparacion es una curva normal con curtosis de 3%.

2 [ndice de simetria de Fisher.

% Tomado de Herrera Lana, Eduardo - Riesgos en Proyectos de Inversion: Cémo Enfrentarlos.

36



Si K>3, la curva es apuntada o leptocurtica; esto implica valores altos que indican mayor
concentracion de los datos alrededor de la media.”
Si K<3, la curva se vuelve aplanada o platicurtica, con valores pequefios que indican gran

dispersion de los datos alrededor de la media.

1.3.2.11 Eventos dependientes e independientes

Los eventos son dependientes cuando la ocurrencia o ejecucion de uno, conlleva o afecta la
ocurrencia de otro evento.
Son independientes cuando la ocurrencia o no del mismo, no tiene efecto sobre la
ocurrencia de otro evento.
Es importante mencionar ademas los “proyectos excluyentes”, cuando de dos o mas

proyectos, sélo uno de ellos puede realizarse.

1.3.2.12 Probabilidad condicional

Es la probabilidad de que ocurra un evento A, sabiendo que ocurre también un evento B.

Es asf que tenemos la probabilidad de A, dado B = P(A4|B)

1.3.2.13 Teorema de Bayes

Toma su nombre de Thomas Bayes, el cual enuncié en 1763, la probabilidad condicional de
un evento aleatorio, en términos de distribucion de probabilidad.

Se define con la expresion:

% Se denomina mesocurtica
# Tomado de Herrera Lana, Eduardo - Riesgos en Proyectos de Inversion: Cémo Enfrentarlos 37



P(BIADP(A)

P(A;|B) =
B = S (Bl

En donde:
P(A;|B) = Probabilidad del evento A dato el evento B

P(B|A;) Probabilidad de B en la hipétesis de A

Frecuencia de cada valor

n

j = Complemento del evento A.

El teorema de Bayes es usado comUnmente para actualizar evaluaciones de probabilidad

previas, basado en informacion nueva®.

133 Distribuciones de probabilidad.

Una distribucion de probabilidad describe el rango de valores que puede tomar una variable
aleatoria y la probabilidad asignada a cada valor o rango de valores.

Una distribucién de probabilidad puede reflejar en parte el caracter estocastico® del sistema
analizado y en parte la incertidumbre acerca del comportamiento de la variable aleatoria. Es
por eso que para analizar el riesgo, nos valemos de distribuciones de probabilidad.

Los resultados de un modelo basado en estas distribuciones reflejara la “variabilidad total”:
el efecto conjunto de riesgo e incertidumbre.

Para eventos repetibles y medibles, la probabilidad representa la frecuencia relativa de

ocurrencia de un evento.

% Basado en varios libros de Andlisis de Riesgos y Financieros, mencionados al final de este trabajo

# Seglin € (DRAE), sistema que funciona, sobre todo, por el azar. Aleatorio / Probabilistico
38



Para eventos que no se repiten o no pueden ser medidos, la probabilidad es subjetiva y
se basa en el grado de creencia que tiene un individuo (diferentes probabilidades de

ocurrencia) acerca de la ocurrencia de un evento incierto.

Con el objeto de describir las distribuciones de probabilidad, es valido mencionar dos

conceptos para tenerlos presentes®;

Ley de los Grandes Numeros (desigualdad de Tschebycheff): Cuanto mayor sea el
tamarfio de la muestra, mayor sera el ajuste entre la distribucion muestral y la distribucion

tedrica sobre la que se basa la muestra.

Teorema Central del Limite (TCL): La media muestral de un conjunto de n variables
muestreadas en forma independiente a partir de una misma distribucion f(x) se ajusta a una

distribucion aprox. Normal con los siguientes parametros:

X = Normal (mu, sigma / n*?)

En otras palabras, la distribucién del promedio de un conjunto de variables aleatorias
depende tanto de la cantidad de variables aleatorias promediadas como de la incertidumbre
aportada por cada variable

La suma de n variables aleatorias independientes da como resultado una distribucion
aproximadamente Normal, sin importar la forma de la distribucién de las variables sumadas
(si no hay una variable cuya contribucion a la variabilidad total sea dominante).

El producto de n variables aleatorias independientes da como resultado una distribucion
aproximadamente Lognormal, independientemente de la forma de la distribucion de las

variables intervinientes.

* Varios de estas definiciones se consultaron los libros de Alejandro Bustamante, como “Evaluacién de Proyectos
de Inversion” 39



1.3.3.1 Tipos de Distribuciones de Probabilidad

A continuacién se describen los tipos de distribuciones; el uso de la distribucion adecuada
depende en primer lugar de los datos disponibles, la experiencia es otro factor importante y
en ultimo de los casos se puede modelar el proceso y ajustar la distribucion mas

apropiada®.

Discretas: Una variable aleatoria representada mediante una distribucion discreta de
probabilidad puede tomar un valor de entre un conjunto de valores, cada uno de los cuales
tiene asignada una determinada probabilidad de ocurrencia.

Ejemplos: Binomial, Geométrica, Poisson, Discreta.

Continuas: Una variable aleatoria representada mediante una distribucién continua de
probabilidad puede tomar cualquier valor dentro de un rango determinado.

Ejemplos: Normal, Lognormal, Uniforme, Triangular, Histograma.

No Limitadas: La variable aleatoria puede tomar valores entre +infinito y —infinito.

Ejemplos: Normal, Logistica.

Limitadas: Los valores de la variable aleatoria quedan confinados entre dos valores
extremos.

Ejemplos: Binomial, Beta, Uniforme, Triangular, Histograma.

* Varias de estas definiciones se tomaron de presentaciones y libros de Alejandro Bustamante, como “Evaluacion
de Proyectos de Inversion”, Ademas se consultd entre otras fuentes, manuales de Crystal Ball. 40



Parcialmente Limitadas: Los valores de la variable aleatoria quedan limitados en uno de
los extremos de la distribucion.

Ejemplos: Poisson, Exponencial.

Ademas pueden clasificarse segln supuestos tedéricos en Paramétricas (e.g., Normal, Log
normal, Exponencial, Beta), cuando se ajusta a la descripcion matematica de un proceso
que cumple con estos supuestos y No Paramétricas (Triangular, Histograma, General,
Uniforme, Acumulada), cuando los parametros que se usan para definir estas distribuciones

describen la forma de la distribucién.

Cabe recalcar ademas que cuando no hay una base de antecedentes o los datos del
pasado no son relevantes, son escasos y no cubren todo el rango de posibles valores, estas

distribuciones pueden ser “subjetivas”.

A continuacion se describe en detalle los pardmetros utilizados por las principales

distribuciones®.

Uniforme

Todos los valores dentro del rango factible tienen la misma densidad de probabilidad.
Aplicaciones: se usa en la generacion de los valores de todas las demas distribuciones de
probabilidad en el muestreo aleatorio.

Es una aproximacion que puede resultar bastante cruda para usar como estimacion de la

incertidumbre de un parametro.

* Varias de estas definiciones se tomaron de presentacionesy libros de Alejandro Bustamante, como “Evaluacion
de Proyectos de Inversion”, Ademas se consulto entre otras fuentes, manuales de Crystal Ball. 41
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Figura # 8: Distribucién Uniforme

Triangular

Aplicaciones: estimar subjetivamente la distribucion de la variable aleatoria cuando todo lo
que puede precisarse de la misma es el valor minimo, el valor mas probable y el valor
maximo.

Sus propiedades estadisticas se derivan de su forma, no de una teoria subyacente.

La forma de la distribucion usualmente lleva a sobreestimar la densidad de las colas y a
subestimar la densidad en el “tronco” de la distribucién.

Se pueden definir el valor minimo y el valor maximo como umbrales de ocurrencia practica.
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Triangular Distribution

Probability
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Figura # 9: Distribucién Triangular

Histograma
Aplicaciones: representar la forma de la distribuciéon de una serie de datos o la opinién de un
experto acerca de la forma de la distribucién de una variable.

Todos los intervalos de la distribucion tienen el mismo “ancho”.

Histograma
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Figura # 10: Histograma



General
Aplicaciones: reflejar la opinion de expertos. Es la méas flexible de las distribuciones
continuas. Es un histograma “estilizado”.

Es posible, aunque no es recomendable, especificar intervalos de distinto “ancho”.

Acumulada

Aplicaciones: recabar opinién de expertos.

Puede ser de utilidad cuando se procura estimar una variable cuyo rango cubre varios
6rdenes de magnitud.

Desventajas: insensibilidad de la escala de probabilidades.

BetaPert

Es una version de la distribucién Beta que usa los mismos supuestos acerca de la media de
una variable aleatoria que las redes PERT=.

La media de una distribucion BetaPert es cuatro veces mas sensible al valor medio que a
los valores extremos.

El desvio estadndar de una distribucién BetaPert es menos sensible a los valores extremos
que la distribucion Triangular.

El desvio estandar de una distribucion BetaPert es sistematicamente menor que el de una

Triangular, particularmente cuando las distribuciones son sesgadas.

* Abreviacion de : Program Evaluation and Review Technique 44
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Figura # 11: Distribucion Beta Pert

I
108.00

Discreta

Aplicaciones:

1. Describir una variable aleatoria que puede tomar uno de entre un conjunto de valores
discretos.

2. Describir probabilidades condicionales para distintos estados de la naturaleza, donde
cada estado de la naturaleza tiene una probabilidad de ocurrencia p.

3. Armar distribuciones de probabilidad compuestas a partir de la opinién de dos o mas

expertos, donde a la opinion de cada experto se le otorga una ponderacion p.
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Discrete Uniform Distribuiion
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Figura # 12: Distribucion Discreta

Normal

Aplicaciones: una variedad de situaciones, como se desprende del Teorema Central del
Limite.

Es util en finanzas pues la suma o diferencia de distribuciones Normales resulta también en

una distribucién Normal con pardmetros que pueden ser determinados a partir del TCL.

MName: |Ejemplo de Distribucion - Jalil Ch. ? M
Normal Distribution

Frobability

I
70.00 80.00 80.00 100.00

Mean [100.00 %  Std Dev.[10.00 EY

Figura # 13: Distribucién Normal
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Lognormal

Aplicaciones: modelizar variables que son el producto de una cantidad de otras variables
aleatorias que ocurren naturalmente.

Generalmente brinda una buena representacion de variables que se extienden de 0 a
+infinito y que tienen un sesgo positivo.

Se usan como parametros la media aritmética y el desvio estandar de los datos disponibles.
Condiciones:

La variable aleatoria puede tomar valores que aumentan sin limites pero no puede tomar
valores negativos.

El logaritmo natural de la variable se ajusta a una distribucion Normal.

Name: |Ejernp|c| de Distrbucion - Jalil Ch. ¥ M
Lognormal Distribution
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Figura # 14: Distribuciéon Lognormal

Beta
Aplicaciones: estimar la probabilidad de ocurrencia p de un evento, a partir de la

observacion de s eventos en n pruebas.
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La distribucion Beta es una distribucion que es limitada (valor minimo igual a 0).

Puede tomar muchas formas, segln sus parametros.

A medida que aumenta n, se gana precision en la estimacion de p (la distribucién de p se

comprime)

Si los valores de ambos parametros son iguales, Beta es simétrica.

Figura # 15: Distribucion Beta

A continuacion distribuciones de probabilidad para procesos discretos.

Binomial

Name: |Ejern|3|0 de Distribucion - Jalil Ch. ? M
Beta Distribution
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Aplicaciones: estimar la distribucion de la cantidad s de ocurrencias de un evento en n

pruebas, cuando hay una probabilidad p de ocurrencia del evento en cada prueba.

Bernoulli es un caso especial de la distribucion Binomial cuando n=1
Condiciones:

En cada prueba s6lo hay dos resultados posibles.

Las pruebas son independientes (lo que ocurre en la primera prueba no afecta a la

segunda, y sucesivamente).
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La probabilidad de ocurrencia del evento se mantiene constante a través de las pruebas (no

hay un proceso de aprendizaje)

Mame: |Ejen1|:|lo de Distribucian - Jalil Ch. ? M
Binomial Distribution
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Figura # 16: Distribucién Binomial

Geométrica

Aplicaciones: estimar la cantidad n de pruebas necesarias hasta la ocurrencia del primer
evento, cuando la probabilidad p de ocurrencia de un evento se mantiene constante en el
tiempo.

La distribucion Geométrica es anéloga a la distribucion Exponencial: Geométrica se aplica a
variables discretas, Exponencial se aplica a variables continuas.

Condiciones:

La cantidad de eventos no esta prefijada.

Se continda con las pruebas hasta lograr el primer éxito.

La probabilidad de éxito p es constante a través de las pruebas.
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Geometnc Distribution
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Figura # 17: Distribucién Geométrica

Binomial Negativa

Aplicaciones: estimar la distribucion de la cantidad n de pruebas hasta que ocurran s
eventos, cuando la probabilidad p de ocurrencia de un evento es constante en el tiempo.

s es el parametro que le da la forma a la distribucion.

Condiciones:

La cantidad de pruebas no esta prefijada.

Se continda con las pruebas hasta que se observa la cantidad de eventos (s) buscada.

La probabilidad de éxito p es constante de prueba a prueba.
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Figura # 18: Distribucion Binomial Negativa 50



Hipergeométrica

Al igual que la distribucion Binomial, esta distribucion describe la cantidad de ocurrencias de
un evento en una cantidad de pruebas.

La diferencia con la distribucion Binomial es que a medida que se avanza con las pruebas
cambia la probabilidad de ocurrencia del evento: pruebas sin reemplazo.

Condiciones:

La cantidad total de elementos de una poblacion es finita.

La muestra representa una porcion de la poblacion.

La probabilidad de ocurrencia del evento en la poblacién es conocida y cambia ligeramente

luego de cada prueba.

Name: |Ejernp|0 de Distribucion - Jalil Ch. ? M
Hypergeometric Disiribution
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Figura # 19: Distribuciéon Hipergeométrica

A continuacion distribuciones de probabilidad para procesos continuos.

Poisson
Aplicaciones: estimar la cantidad N de ocurrencias de un evento en un intervalo de tiempo T

cuando el tiempo medio entre eventos sucesivos (beta) se ajusta a un proceso tipo Poisson.
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N = Poisson (lambda * t)

lambda = 1/ beta

Lambda se puede interpretar como la cantidad promedio de ocurrencias del evento por
unidad de exposicion.

Condiciones:

La cantidad de eventos por unidad de exposicion no esta limitada a un valor discreto.

Los eventos son independientes entre si (el nimero de eventos en un intervalo de
exposicion no afecta al niUmero de eventos en otro intervalo de exposicion).

La cantidad promedio de eventos se mantiene constante de intervalo a intervalo.

Mame: |Ejem|:n|u:| de Distribucion - Jalil Ch. ? M
Poisson Distribution
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Figura # 20: Distribucion Poisson
Exponencial

Aplicaciones: estimar la distribucion del (tiempo) entre ocurrencias sucesivas de un evento
que tiene una probabilidad de ocurrencia p constante por unidad de (tiempo).

Si la probabilidad p de ocurrencia del evento es constante a través del tiempo, la estimacién
del tiempo que medie hasta la ocurrencia del proximo evento es independiente del tiempo

que haya transcurrido desde la dltima ocurrencia.
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Figura # 21: Distribucién Exponencial

Gamma

Aplicaciones: estimar la distribucién del tiempo requerido para la ocurrencia de alfa eventos,
cuando los eventos se ajustan a un Proceso tipo Poisson con tiempo medio de ocurrencia
entre eventos beta.

Esta distribucion se usa bastante en meteorologia, seguros y teoria de colas.

Condiciones:

La cantidad de posibles ocurrencias de un evento en cualquier unidad de medida no esta
limitada a valores discretos.

La ocurrencia de los eventos es independiente entre si.

La cantidad promedio de ocurrencias del evento se mantiene constante entre intervalos

sucesivos.
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Figura # 22: Distribucion Gamma

Weibull
La distribucién Weibull* es una distribucion de probabilidad continua con dos parametros
(alfa,beta) asume que la probabilidad p de ocurrencia del evento cambia con el transcurso
del tiempo. Se usa en estudios de confiabilidad y control de calidad

alfa = 1 probabilidad constante (Exponencial)

alfa > 1 probabilidad creciente

alfa < 1 probabilidad decreciente.
alfa es el parametro de forma, beta es el parametro de ubicacion.
El parametro beta permite representar una distribucidbn exponencial con valor minimo

distinto de 0.

* Recibe su nombre de Waloddi Weibull en 1951 54
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Figura # 23: Distribucién Weibull

Dependencia y Correlacion

La dependencia presupone una relacién causal, mientras que en la correlacion puede haber

un factor externo que afecte ambas variables.

En la dependencia el valor de una variable (independiente) tiene una relacién estadistica

que en aproximacion determina el valor a ser generado por otra variable (dependiente)
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Figura # 24: Correlacion de Variables
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2  Capitulo Il - Identificacion de Riesgos en los proyectos.

Los riesgos son inherentes a los proyectos de inversién, su universo es muy amplio ya que
practicamente toda actividad implica cierto grado de incertidumbre.

Es por esta razén que es necesario tener claro el entorno en el que nos desenvolvemos, el
tipo de industria y en el cual queremos analizar los riesgos.

En la industria de la construccion es crucial el andlisis e identificacién de riesgos quiza mas
gue en otras industrias, ya que esta sujeta a una gran incertidumbre; por ejemplo la
duracién de una actividad, depende de los recursos (personal, equipo), del las condiciones
climéticas, disponibilidad de materiales, etc.

Cuando una empresa analiza las diferentes situaciones de riesgo a las que puede estar
expuesta, podra prepararse y tener la capacidad de tomar decisiones sobre las acciones e

influyendo directamente en los resultados.

El fin de la identificacion de riesgos es: cumplir los objetivos del proyecto, prevenir las

pérdidas no esperadas y optimizar el desempefio.

2.1 Tipos de Riesgos.

En un esquema general los riesgos de Proyectos, Técnicos o de Negocio pueden agruparse
en cuatro categorias™:
Estratégicos o de supervivencia del esquema de negocio: asociados a la formulacién

estratégica, en la que se analiza el medio para detectar problemas potenciales por cuenta

* Tomado de Gestion Integral de Riesgos Tomo |, Oscar Bravo Mendoza. 56



de los competidores; u oportunidades, debido a cambios en la demanda por variaciones en
las necesidades de los clientes.

Toma de decisiones y ejecucion de proyectos: asociados a la fase de analisis,
evaluacion, decision de inversion y agrupamiento en los proyectos y oportunidades de
negocio en el flujo de caja de compafiia.

De negocio u operacionales: se presentan durante la ejecucion del portafolio de gastos e
inversiones.

De entorno: se evidencian al momento de rendir cuentas como parte del desempefio, y que

no dependen de fallas en los procedimientos internos de la compaiiia.

2.2 Clasificacion de los riesgos en proyectos

Para el desarrollo de este trabajo de tesis, utilizaremos la clasificacion que mas se adapte a
los riesgos en los proyectos.

En un proyecto tipo, los riesgos pueden clasificarse como:

Diversificables: Cuando son riesgos inherentes al proyecto o Unicos. Por ejemplo;

* Técnicos: Hallazgo, Ventas, Demanda, Tecnologias requeridas, Calidad de

los productos y servicios, Salud y Medioambiente, Disefio de facilidades.

e Econdmicos: Estimados de costos/inversiones, Retrasos en la ejecucion,

Carencia de facilidades.

* Organizacionales: Retiro de personal clave, Manejo indebido, Retrasos en

aprobaciones, Contratistas.
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No diversificables: Cuando son sistematicos o de mercado. Por ejemplo;

e Comerciales: Precio de los productos, Variables macroeconémicas,

Cambios de politica fiscal, Situacion de orden publico.

* Politicos: Estabilidad, Corrupcién, Burocracia, Expropiacion.

Lo arriba expuesto se relaciona de algin a manera con los riesgos Internos, los cuales
estan dentro del control del equipo del proyectos y los Externos, que estan fuera de ese

control.

En una clasificacion méas detallada, realizada por la auditora “Arthur Andersen”* se tiene los

siguientes grupos de tipos de riesgos:

Riesgos de Entorno
Riesgos de Operacién

Riesgos Financieros

vV V VYV VYV

Riesgos de Gobernabilidad

» Riesgos de Manejo de la Informacién

A\

Riesgo de Corrupcion

» Riesgo de toma de decisiones

A continuacién un detalle breve de lo que puede abarcar cada uno de estos.

% Arthur Andersen identifico 75 categorias de riesgo. 58



Riesgos de Entorno
Competencia: movimientos de competidores
Consumidores: cambio en sus gustos
Proveedores: confiabilidad, calidad
Productos sustitutos
Innovaciones tecnoldgicas
Inversionistas
Legal: cambio legislacion, pleitos y demandas
Politico: expropiacién, guerrilla, orden publico
Regulatorio: cambios en el marco regulatorio
Naturales: inundaciones, terremotos, huracanes, erupciones volcanicas, etc.

Mercados Financieros: tasas, precios e indices

Riesgos de Operacion
Recurso Humano: conocimientos, desmotivacion
Desarrollo de productos
Eficiencia y Capacidad
Retardos en ejecucion
Recursos limitados: materias primas, personal, dinero
Fallas de productos y servicios

Seguridad Industrial y medio ambiente

Riesgos Financieros
Mercado: tasas de interés, devaluacién cambiaria
Liquidez
Crédito

Contraparte
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Operacionales

Riesgos de Gobernabilidad
Falta de autoridad y direccién
Outsourcing
Comunicaciones
Ejecucién de incentivos

Reestructuraciones y fusiones

Riesgos de Manejo de Informacion
Confiabilidad del sistema
Oportunidad y relevancia de los datos
Integracion e interpretacion de datos
Acceso a la informacion

Pérdida de la informacion

Riesgos de Corrupcion
Fraude administrativo
Fraude de los empleados
Actos ilegales
Usos sin autorizacion

De reputacion

2.3 Identificacion de riesgos en proyectos de infraestructura vial.

En proyectos de construccidon pueden identificarse riesgos, basados en la clasificacion

mencionada anteriormente, sin embargo para efectos de descripcion de la
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metodologia utilizaremos ciertos riesgos internos y externos, aplicables a este tipo de

proyectos.

Metodologias que se utilizan para determinar los riesgos en cada proyecto, son por ejemplo:

Lluvia de ideas,

Talleres,

Entrevistas,

Cuestionarios o Encuestas,
Retroalimentacién de proyectos similares,
Apoyo de especialistas,

Experiencia, etc.

Por otro lado en un proyecto de infraestructura vial existen multiples riesgos en cada etapa
del proyecto desde la conceptualizacién, estudios, disefio, construccién, funcionamiento,
etc., a lo largo de su ciclo de vida, desde el punto de vista de vista de la administracion de

proyectos es esencial identificarlos y proponer acciones de mitigacion.

Basados en la clasificacion anterior y en trabajos de este tipo¥, a continuacion ciertos
riesgos desde la perspectiva del constructor (o en su lugar del Concesionario) y del

contratante (i.e., Estado).

Para el Concesionario

¥ Se ha utilizado como base para esta clasificacion varios trabagjos entre ellos € de “Financiamiento de la
infraestructura en el Per(: concesion de carreteras” de José Luis Bonifaz, Roberto Urrunagay JessicaVasquez 61



Inversion /
Constructivos

Sobrecostos de
construccion

Estudios detallados de ingenieria

Simplificacién de las obras

Gerenciamiento del proyecto

Disponibilidad de equipo de soporte al proyecto
Uso adecuado de tecnologia

Presupuesto detallado, cronograma valorado y
calidad en el contrato

Atrasos en la
construccion

Contrato tipo suma alzada

Proceso de contratacidon competitivo

Garantias de Fiel cumplimiento

Coordinacién constructor - concesionario
Cronograma detallado

Gerenciamiento del proyecto

Disponibilidad de equipo de soporte al proyecto
Multas o Penalidades por hitos parciales

Multas o Penalidades por demora en comienzo
o retraso en culminacién

Geolodgico

Estudios geoldgicos antes de iniciar la obra

Retrasos en
expropiaciones

Clausula contractual

Fuerza mayor

Cobertura de los Seguros

Compensacion por parte del contratante

Operativos

Problemas en Operacién

Precalificacion adecuada
Experiencia probada

Penalizacién por incumplimiento en la
operacion
Estandares minimos de operacion

Plan y Controles de Mantenimiento
Control estricto sobre negligencias del Operador

Control de niveles de Productividad

Financieros

Cambios en la
tasa de interés

Opciones de colocacién de titulos

Financiar el proyecto a una tasa fija

Riesgos cambiarios

Uso de opciones de futuros y forwards
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Tarifas denominadas en moneda local y ajustada
Fondo de reserva

Seguros contra riesgo de convertibilidad

Estructura deuda-capital

Exigencia de una cuenta de reserva para el
servicio de la deuda

Ingresos / Demanda

Trafico menor al
proyectado

Congestion mayor a la
prevista

Estimaciones iniciales de trafico

Estudios de rutas alternativas

Peajes diferenciados segtn el vehiculo

Rutas alternativas

Uso de tecnologias apropiadas

Sistematicos

Caida en la economia,
etc.

Tasa de retorno atractiva

Utilidad e ingresos minimos garantizados

Ambiental Impactos ambientales Estudio de impacto ambiental
negativos
Disposicion de financiar la obra siempre que se
cumplan estandares
Politicos Cambios de leyes Firma de Convenios de Estabilidad

Cambios en Tributacion

Cambios en Marcos
Regulatorios

Problemas del Poder
Ejecutivo

Puntualidad en los procesos
Firma de Convenios de Estabilidad
Credibilidad y compromiso
Seguro contra Riesgo politico

Composicién del consorcio

Tabla # 1: Tipos de Riesgos viales desde la perspectiva del Concesionario

Para el Estado
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Desinversion Social

Diferencia entre valores
privados y sociales

Retorno justo al inversionista

Distorsion en los montos de
inversion

Estudios serios de ingenieria

Politico

No validacion de las
contrapartes del Estado
(inversionistas y usuarios)

Marco regulatorio claro

Sistema de compensaciones justo

Disefo de contratos adecuados
en seguridad, calidad y control
efectivo

Error de definicion del
negocio

Sobre o sub valoraciones de las
garantias o de los subsidios

Licitaciones sobre la base de
pocos pardmetros

Fracaso del
concesionario

Atraso en la obra

Criterios estrictos en la eleccion
de postores

Contratacion de Gerencia del
proyecto

Garantias

Impacto negativo sobre el
sistema de concesiones

Control de la capacidad de
financiamiento del Concesionario
Eleccion adecuada de los
licitantes

Concentracion de las
propiedades de las
concesiones

Alto poder de negociacion del
concesionario

Limites a la propiedad de las
concesiones

Colapso del sistema ante la
quiebra del concesionario

Limites a la propiedad de las
concesiones

Tabla # 2: Tipos de Riesgos viales desde la perspectiva del Estado

231 Causas.
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Se debe tomar en cuenta que no podemos controlar a las causas posibles de riesgos, sin
embargo podemos influir sobre estas, una vez que las conozcamos.
La experiencia puede ser un factor determinante cuando se necesite realizar un analisis

detallado de las causas que dieron origen a un determinado incidente.

Las causas pueden relacionarse a:

Falta de experiencia del equipo.

Poca madurez del proyecto y del estudio.
Falencias en la Planificacion inicial.
Resistencia al uso de nuevas tecnologias.
Negligencia.

Imprevistos.

Falta de planes de accion o alternativas.

Etc.

La correcta identificaciéon de las causas nos ayuda a establecer acciones de mitigacion del

riesgo adecuadas.

232 Responsables.

Los principales responsables en la identificacion de los riesgos, deben ser los actores
directos e involucrados en el ciclo de vida del proyecto; como: Constructor, Consultor,
Concesionario, Estado, Compafiias involucradas, etc.

Una vez que se han identificado los riesgos, nuevamente se debe nombrar responsables
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para cada respuesta a los riesgos, eso asegura que los mismos van a ser adecuadamente
mitigados.
Ademas se establecera plazos para implementar las adecuadas acciones de mitigacion, en

caso de que el proyecto lo necesite.

2.3.3  Naturaleza.

La naturaleza del riesgo indica los problemas probables que apareceran si ocurre.

Identificar adecuadamente la naturaleza de los riesgos nos da una idea clara de los
recursos que se veran afectados y en qué etapa del proyecto. Esto nos permite administrar
correctamente los riesgos, ya que con el alcance de los mismos definidos, podemos
enfocarnos en los principales recursos en el momento adecuado, evitando o mitigando la

afectacion de los objetivos del proyecto y por ende la rentabilidad del mismo.
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3 Capitulo lll - Evaluacion del Riesgo.

La evaluacion de riesgos puede ser aplicada a diferentes grados de exactitud, dependiendo
de la informacion del riesgo y los datos disponibles. El andlisis puede ser cualitativo, semi —
cuantitativo, cuantitativo o una combinacién de estos.

Los objetivos principales que persigue la evaluacién de riesgos son separar los riesgos

mayores de los riesgos menores; y proporcionar datos que sirvan para su tratamiento

3.1 Andlisis Cualitativo de los Riesgos.

Este andlisis emplea escalas descriptivas que evalian la magnitud de las consecuencias
potenciales y la posibilidad de que éstas ocurran.

Generalmente se utiliza para proyectos con bajos niveles de recursos e incertidumbres.

Debido a la naturaleza de los proyecto es necesario realizar una evaluacion cualitativa de
riesgos. Los componentes de riesgo se evallan de acuerdo a una matriz de riesgos, de

impacto vs probabilidad, construyendo un mapa que resuma graficamente los riesgos.

Este analisis puede emplearse®;

i. Como una actividad de preseleccion de riesgos que necesitan mayor detalle en su
evaluacion.
. Cuando el nivel de riesgo no justifica el tiempo y esfuerzo para un andlisis mas
completo
iii. Cuando los datos numéricos disponibles son inadecuados para un analisis mas
completo.
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311 Matriz de Riesgos Impacto — Probabilidad.

Este método se fundamenta en la ecuacion:

Riesgo = Probabilidad x Impacto (R=P x )

La combinacion de estos factores incide en nivel de riesgo y en las acciones a tomar.

En la gréafica inferior se muestra la tipica categorizacion y las acciones en cada rango.

W
I
)
s
=~
=
-
L]
=
pet®
2
S
peceBt A"

Low Moderate High

Figura # 25: Matriz de Impacto — Probabilidad y acciones recomendadas
Fuente: PMBOK

La calificacion de la probabilidad de materializacion de las consecuencias identificadas, se

basa en la experiencia o evidencia histérica dentro de la industria o la empresa. Existen tres

situaciones diferentes para evaluar la probabilidad de ocurrencia®:

* Gestion Integral de Riesgos Tomo |, Oscar Bravo Mendoza.
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Riesgo puro: probabilidad de que se produzcan las consecuencias potenciales estimadas,
sin ningun tipo de accién de control.

Riesgo actual: considerando las condiciones predominantes, con los planes de mitigacién
existentes.

Riesgo residual: posibilidad de que ocurra el riesgo después de aplicar los correctivos

adicionales que se consideren necesarios.

La metodologia y secuencia para realizar esta matriz es la siguiente:

Identificacion de los posibles riesgos; en base a la lista de riesgos adecuada para cada

caso, en la experiencia y en otros riesgos identificados.

Evaluacion de su impacto; se utilizan estadndares en cada compafiia segun el tipo de riesgo,

sin embargo esta evaluacion puede ser subjetiva en base a la experiencia de la persona o

grupo evaluador.

Evaluacion de probabilidades; donde se registra la probabilidad de ocurrencia del riesgo, el

criterio profesional utilizado debera ser siempre aplicada para evaluar el riesgo dentro de los

limites de tolerancia del proyecto

Niveles de riesgo y acciones; para este proposito se utiliza la matriz de riesgos. La accion a

tomarse dependeré del nivel de riesgo.
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Critico

Alta

Intermedio

2

Impacto

Moderada

1

Bajo

A

Remato

B C

Poco Probable Frobable

D

Fracuente

Figura # 26: Matriz de Impacto — Probabilidad estandar

Probabilidad

Una vez que se han realizado estos pasos, es conveniente registrar estos riesgos en un

documento que describa los riesgos, niveles y acciones a tomar.

Un ejemplo de documento puede contener, entre otros aspectos

v

v

Categoria del Riesgo
Descripcion del Riesgo
Nivel de Impacto
Posibles consecuencias
Nivel de Probabilidad

Nivel de Riesgo

Estrategia y Plan de Accion para Mitigar el Riesgo

o Accion
0 Responsable
o Plazo

Riesgo Residual
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En ciertas empresas dependiendo de sus estandares o si el proyecto lo requiere se puede
incluir: planes de contingencia, lecciones aprendidas, etc.
Cabe recalcar que si no hay claridad consenso sobre la calificacion del riesgo, se clasifica

este en la categoria més critica, y se revalla cuando se adelante la evaluacion cuantitativa.

3.2 Anadlisis Semi - Cuantitativo de los Riesgos.

En el andlisis semi-cuantitativo, a las escalas de la matriz del andlisis cualitativo se les
asigna valores numéricos.
El objetivo es precisar con mas detalle el método anterior y facilitar la calificacion y

priorizacion de los riesgos, sin que se requiera ain de magnitudes exactas.

Se debe tener cuidado con este analisis ya que es posible que los valores seleccionados no
reflejen adecuadamente los tipos de relatividad y esto puede llevar a resultados
inconsistentes; especialmente cuando las consecuencias o la probabilidad de los riesgos

son extremas.

Conviene en este analisis utilizar referentes con el objeto de definir escalas en cuanto a la
probabilidad de ocurrencia.
Ademas es Util en algunos casos utilizar el diagrama de Pareto, el cual permite clasificar o

priorizar situaciones especificas.

A continuaciéon a manera de ejemplo, los esquemas del andlisis cualitativo que nos ayudan

a ponderar valores para trabajar en este tipo de andlisis.
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Desde la
perspectiva del

Concesionario

Desde la

perspectiva
del Estado

IMPACTO

Bajo

[ Moderado [Intermedio]  Alto

| Critico
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&
A
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Tabla # 3: Cuantificacion del Impacto, para la Matriz de riesgos propuesta

PROBALIDAD
Probabilidad Escala Descripcion
Remoto A 4
a
Poco Probable B Qf‘-’g‘?@{@@
& &
4
Probable C %,a@""@ g
Frecuente D

Tabla # 4: Cuantificacion de la Probabilidad, para la Matriz de riesgos propuesta

3.3 Analisis Cuantitativo de los Riesgos.

Este analisis emplea valores numéricos, donde la calidad de los resultados depende de la

exactitud y la precision de los mismos. Usualmente es precedido por el Andlisis Cualitativo,

aunque ambos analisis pueden llevarse por separado o en forma simultanea.

Las consecuencias o resultados pueden ser estimados mediante el uso de modelos,

extrapolacion de estudios experimentales o datos historicos, etc.
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Las principales variables a medirse o cuantificarse en un proyecto son: costo (sobrecosto,
ahorro), Ingresos (rentabilidad o no de un proyecto) y tiempo (retrasos, adelantos),

redundando en la calidad del mismo.

33.1 Herramientas y Técnicas para la Cuantificacion del Riesgo

Las principales técnicas para el andlisis cuantitativo exigen recolecciéon de datos, aplicacion
de técnicas cuantitativas y técnicas de modelamiento. Las mas utilizadas son el andlisis de

arboles de decision, la simulacion y los andlisis de sensibilidad.

Antes de desarrollar las herramientas, puntualizaremos la definicion del Valor Monetario

Esperado.

3.3.1.1 Valor Monetario Esperado

Desarrollando los conceptos econdmicos detallados en el capitulo 1 y especificamente el de
“Valor esperado”, el Valor Monetario Esperado es un concepto estadistico que calcula el
valor basado en la probabilidad asociada a los posibles resultados. Esto permite cuantificar

el impacto de la incertidumbre asociada a cada una de las variables

Este valor se obtiene multiplicando el porcentaje de cada posibilidad por la pérdida
monetaria o la ganancia asociada con ese resultado y combinando los valores positivos o

negativos para el resultado final.

Al estar expresado el valor esperado en funcién del valor presente del flujo de caja, con el
objeto de cuantificar el beneficio del proyecto, el Valor Monetario Esperado no es otra cosa

que el valor esperado de los diferentes VAN.
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n

VME= ) VPxP,

n=1

En donde:
VME = Valor Monetario Esperado
VP = Valor Presente

P = Probabilidad de ocurrencia del evento

3.3.1.2 Arboles de decisi6n

El andlisis de arbol de decisiones ayuda a encuadrar y resolver situaciones complejas que

requieren la toma de una decision. Nos permiten modelar decisiones bajo incertidumbre.

3.3.1.21 Definicién

El método de arboles representa graficamente el calculo del valor monetario esperado.

Es un enfoque por medio del cual se puede hacer un andlisis de como las decisiones
tomadas en el presente afectan o pueden afectar las decisiones en el futuro, ya que muchas
decisiones tomadas en el presente no consideran las consecuencias que pueden originar a
largo plazo, por lo que se utiliza cuando es importante considerar las secuencias de decision
y se conocen las probabilidades de que sucedan en el futuro los eventos bajo andlisis. La
clave del éxito para este analisis consiste en definir el problema con claridad desde el
principio y luego determinar las decisiones que se deben tomar.

Al captar la esencia de un problema mediante la determinacion de cuales son los factores

mas importantes, ayuda a quienes toman las decisiones a concentrarse
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solamente en los aspectos relevantes en el resultado.

Los arboles de decision son diagramas que ilustran el flujo de un proceso de toma de

decisiones como una secuencia de eventos y posibles resultados. Los eventos se

representan como puntos o nodos y los resultados como ramas que salen de cada nodo.

Los nodos pueden ser:

Nodos de decision; en los cuales quién toma la decision decide que rama seguir.

Alternativa 1

Alternativa 2

Figura # 27: Nodo de decision

Nodos de incertidumbre; donde el resultado estard4 determinado por varias posibilidades

ponderadas con la probabilidad de que ese resultado ocurra.

Posible evento 1

Posible evento 2

Posible evento 3
]
|

Figura # 28: Nodo de incertidumbre o evento
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Generalmente la representacion gréafica de estos nodos es de un cuadrado, para los nodos

de decision y un circulo para los nodos de incertidumbre.

A cada rama se le asocia el valor monetario que se espera del resultado.

3.3.1.2.2 Estructuracion

Para construir el arbol es importante incluir todas las posibles soluciones y alternativas en

su secuencia légica.

Una vez definido el problema, se esquematiza el arbol identificando y organizando
cronolégicamente eventos y decisiones.

Se lo construye de izquierda a derecha, en la medida de lo posible procurando hacerlo
simple.

Al tener el diagrama con eventos y decisiones en el tiempo, se procede a la asignacion de

probabilidades de los diferentes escenarios asociados a los eventos

Decisidon Alternativas Eventos (entradas / salidas) | Resultados Obtenidos

Nodos terminaleas

Nodo de 15% 4 /Resultado del
incertidumbre / Posible evento 1 __.-" caming
posibilidad I
{v
Nodo de 40%
decision a ; ;
tomarse Alternativa 1 Posible evento 2 |
|
45% Probabilidad
Posible evento 3 =~ —_ del escenario

Valor Monetario Esperado
Alternativa 2
Figura # 29: Estructuracion del Arbol de Decisién
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3.3.1.23 Soluciéon

Una vez que se tienen todas las decisiones y alternativas en su sitio, construidas de
izquierda a derecha, se determina la mejor estrategia a seguir, para lo cual se procede de
derecha a izquierda.

Primero se resuelven las incertidumbres, utilizando el valor esperado los diferentes
escenarios planteados como solucion a estos eventos; luego de esto se determina el mayor
o menor valor en el caso de las decisiones.

La solucién al arbol es la mejor combinacion de alternativas que satisfagan las condiciones

para una correcta toma de decisiones.

Decision Alternativas Eventos (entradas / salidas) | Resultados Obtenidos
15%
Flujos de coja Exito y gran utilidad |
parciales B . ! 450
~ 500 450
40%
Proyecto A Margen de ganancia menor
f |
[ ——— | 50
Decision
sugerida, basada ’ -50 ‘12;5 100 50
en el mayor VE ! a5%
> ! Proyecto no exitoso
—-— o VE =Combinacion : {100)

deresultados y
vme [ a2 probabilidades 50 100

Mo hacer nada

I I 0

Figura # 30: Solucién del Arbol de Decision

Un método alternativo, es construir el arbol de derecha a izquierda (Método de reversion);
este lo utilizamos cuando tenemos calculados los resultados de cada camino o decision y

Sus respectivos eventos.
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Para esto empezamos con los valores de los nodos terminales hasta determinar el valor

monetario esperado y la mejor combinacion.

Decision Alternativas Eventos (entradas / salidas) | Resultados Obtenidos

15%
Exito y gran utilidad

450

40%
Proyecto A Margen de ganancia menor
|
— = — == — |
Decisian

sugerids, basada ’ 42.5 20

en el mayar VE ’ 45%
> Proyecto no exitoso

No hacer nada
|
1

0 Asignamos directamente

losresultados de los
nodosterminales

Figura # 31: Solucién Alternativa (método de reversion) del Arbol de Decision

A continuacién se mencionan ciertas ventajas y desventajas de este método®:

Ventajas:

« Utiles para mostrar los cursos de accién que puede tomar un proyecto.

“ Tomado de Gestion Integral de Riesgos Tomo |, Oscar Bravo Mendoza.

450

50

{100)
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* Permite establecer la mejor estrategia que se puede visualizar a partir de la informacion
disponible.
« Es posible cuantificar el valor de la informacion.

« Utiles para el célculo de opciones reales.

Desventajas:

* Pueden llegar a ser extremadamente complejos y dificles de manejar cuando se

consideran multiples escenarios.

» Es complicado el establecer las probabilidades

3.3.1.3 Simulacién Método de Monte Carlo

El responsable de un proyecto necesita tomar las decisiones basados en informacién, datos

cuantificables y escenarios probables.

Para entender este método se necesita definir conceptos previos.

"La simulacion es el proceso de disefiar un modelo de un sistema real y llevar a término

experiencias con él, con la finalidad de comprender el comportamiento del sistema o evaluar

nuevas estrategias -dentro de los limites impuestos por un cierto criterio o un conjunto de
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ellos - para el funcionamiento del sistema".* Nos ayuda en la medicién de diferentes
posibilidades de ocurrencia de las variables criticas del proyecto.

Modelo de simulacién: conjunto de hipoétesis acerca del funcionamiento del sistema
expresado como relaciones matematicas y/o légicas entre los elementos del sistema.
Proceso de simulacion: ejecucion del modelo a través del tiempo en un ordenador para

generar muestras representativas del comportamiento.

Este Método tiene una gran aplicacion, por ejemplo:
Criptografia
Disefio de reactores nucleares
Densidad y flujo de trafico
Ecologia
Econometria
Fisica de materiales
Métodos cuantitativos de organizacion industrial
Programas de computadora
Prondsticos en Bolsa de Valores
Cuantificacion de Riesgo en actividades petroleras

Etc.

Los pasos tipicos en la elaboracién de una simulacion de Monte Carlo pueden ser:
1. Disefiar el modelo légico de decision

2. Especificar distribuciones de probabilidad para las variables aleatorias relevantes.

4 Shannon, Robert; Johannes, James D. (1976). «Systems simulation: the art and science». IEEE Transactions on
Systems, Man and Cybernetics 6(10). pp. 723-724. 80



3. Incluir posibles dependencias entre variables.

4. Muestrear valores de las variables aleatorias.

5. Calcular el resultado del modelo segun los valores del muestreo (iteracion) y registrar el
resultado.

6. Repetir el proceso hasta tener una muestra estadisticamente representativa.

7. Obtener la distribucién de frecuencias del resultado de las iteraciones.

8. Calcular media, desvio y curva de percentiles acumulados.

3.3.1.31 Definicién

La simulacion de Monte Carlo agrupa una serie de procedimientos que analizan
distribuciones de variables aleatorias, usando simulacion y muestreo sistematico de

numeros aleatorios.

No se debe confundir la simulacién con la optimizacion. En un método de optimizacion las
variables de decision son las salidas a las cuales buscamos calcular los valores 6ptimos,
por el contrario en un método de simulacién dichas variables constituyen las entradas para
obtener un conjunto particular de soluciones.

Este método se aplica a una gran variedad de problemas matematicos haciendo
experimentos con muestreos estadisticos en una computadora. Se aplica a cualquier tipo de

problema, ya sea estocéastico o deterministico.

Este método fue llamado asi por el principado de Ménaco por ser “la capital del juego de

azar”, ya que se generan numeros aleatorios; por ejemplo en el juego de la ruleta.
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El desarrollo de los métodos de Monte Carlo data aproximadamente de 1944 con el impulso
y desarrollo de la computadora. Sin embargo hay varias instancias (aisladas y no

desarrolladas) en muchas ocasiones anteriores a 1944.%

Se pudo apreciar el uso real de este método en el trabajo de la bomba atémica durante la
Segunda Guerra Mundial, como una herramienta de investigacion. Este trabajo involucraba
la simulacién directa de problemas probabilisticos de hidrodindmica concernientes a la
difusién de neutrones aleatorios en material de fusion.

Auln en la primera etapa de estas investigaciones, John von Neumann y Stanislao Ulam
refinaron esta curiosa “Ruleta rusa” y los métodos “de divisién”. Sin embargo, el desarrollo

sistematico de estas ideas tuvo que esperar el trabajo de Harris y Herman Kahn en 1948.

Aproximadamente en el mismo afio, Fermi, Metropolos y Ulam obtuvieron estimadores para
los valores caracteristicos de la ecuacion de Schrédinger para la captura de neutrones a

nivel nuclear.

Alrededor de 1970, los desarrollos tedricos en complejidad computacional comienzan a
proveer mayor precision y relacién para el empleo del método Monte Carlo. La teoria
identifica una clase de problemas para los cuales el tiempo necesario para evaluar la
solucion exacta al problema crece con la clase, al menos exponencialmente M. La cuestion
a ser resuelta era si Montecarlo podria 0 no estimar la solucién al problema de tipo intratable
con una adecuacion estadistica acotada a una complejidad temporal polinomial en M. Karp
(1985) muestra esta propiedad para estimar en una red plana multiterminal con arcos
fallidos aleatorios. Dyer (1989) utiliza Monte Carlo para estimar el volumen de un convex

body en el espacio Euclidiano M-dimensional. Broder (1986), Jerrum y Sinclair (1988)

“2 Tomado de “Investigacion Operativa |7, de la Facultad de Ciencias Exactas de la Universidad Nacional del
Centro de la Pcia de buenos Aires. 82



establecen la propiedad para estimar la persistencia de una matriz o en forma equivalente,

el numero de ajustes perfectos en un grafo bipartito.

Para el analisis de riesgos en proyectos, el analisis Monte Carlo permite la combinacion
de incertidumbre que rodea a las variables de riesgo clave y la determinacién de la

distribucién de probabilidad de los resultados financieros y econémicos.

3.3.1.3.2 Construccion del modelo

Las etapas del proceso de simulacion son:

Definicion, Descripcion del problema. Plan.
Formulacién del modelo.

Programacion (construccion de la hoja de célculo).
Verificacion y Validacion del modelo.

Disefio de experimentos y plan de corridas.
Andlisis de resultados

Implementacion de soluciones.

O O 0O O o0 O Oo

Un modelo es una herramienta de analisis y de comunicacién. Como tal, debe ser entendido

no solo por quien lo disefi6 sino también por terceros.

1. Presentar claramente la estructura logica y los supuestos empleados.

2. Incluir solamente las estadisticas indispensables.

3. Usar gréaficos para transmitir conceptos.

4. Los resultados obtenidos deben responder a los interrogantes planteados.

5. No incluir en el informe mas informacién que la necesaria. Derivar los datos de apoyo a

los Anexos
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3.3.1.33 Andlisis de resultados

Los principales resultados que arroja la simulacién con este método pueden ser entre otros:

3.3.1.4 Andlisis de sensibilidad.

El andlisis de sensibilidad, se refiere a los cambios de uno o mas factores dentro de ciertos
rangos légicos, examinando la variacion de los resultados de un calculo o modelo a medida
que cambian los supuestos individuales. Nos ayuda a determinar que riesgos tiene mayor
impacto potencial en el proyecto.

Este analisis se vuelve necesario debido a la imprecisién de algunos calculos cuantitativos.

Entre los analisis de sensibilidad que se puede tener, podemos mencionar a:

3.3.1.4.1 Andlisis de Tornado

Este andlisis permite comparar el impacto de las variables mas sensibles, en una sola
gréfica. Se utiliza la grafica de barras, donde la longitud de cada una representa el impacto

de la variable que se analiza, en el proyecto.
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25.00

Resultado

30.00 35.00 40.00

Variable 5

Variable 2

varlable 6

Variable 1

Variable 4

Variable 2

1225

= Downside

M Uaside

Figura # 32: Ejemplo Andlisis de tornado

Se puede tener ademdas una representacion alternativa, donde se tiene un impacto del

grado de correlacion o contribucion a la varianza de las diferentes variables.

1,000 Trials

Contribution to Variance View

Variable &

Variable 3

Variable 4

Variable 1

Variable &

Variable 2

Sensitivity- Resultado

20.0% 40.0%

60.0%

80.0%

Figura # 33: Ejemplo de Contribucién a la Varianza
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3.3.1.4.2 Diagrama tipo Arafa

Este diagrama constituye una alternativa adicional, donde se muestra el porcentaje de

desviacion con respecto al caso base

Resultado

45.00

iy ===\ariable 5

={=\ariable 3
=== \Variable &

35.00 =i \iariable 1

=== \iariable 4

===Variable 2

30.00

10.0% 30.0% 50.0% 70.0% 20.0%

Percentiles of the variables

Figura # 34: Ejemplo Diagrama tipo arafia

Existen muchos més andlisis de sensibilidad, sin embargo para el desarrollo de este trabajo

de tesis es suficiente con los mencionados anteriormente.

Software utilizado para la simulacién de Monte Carlo

Para aplicar los métodos y la herramienta de simulacibn Monte Carlo mencionada
anteriormente, asi como para entender las variables y resultados, hemos utilizado una
licencia demo del software comercial Crystal Ball distribuido por la corporacién Oracle.

Crystal Ball se basa en la aplicacion de Microsoft Excel y nos permite convertir hojas o

modelos estaticos en dinamicos.
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Para el objetivo de nuestro trabajo, necesitamos conocer las funciones bésicas de este

programa, el cual al iniciar despliega el siguiente menu en Excel:

® m [§e Copy | Iy Selec ~ » g 4L H b, 3% Tools - N Y @ =y (@) Help
m 5y Freeze W [l save or Restore = g Bl Fesources -

¢ Pastz

Defire Define  Define s@rt  Stop Reset  Step view  Create Extract
Assumption ~ Decisicn  Forecast &7 Clear 2 e Frers [ Run Prefererces || Charts - Report~ Cata Q 2beut
Define Rur Analyze Hzlp

Figura # 35: Menu de opciones de Crystal Ball

Una vez que tenemos construido en Excel el modelo a ser analizado, empezamos por
definir la distribucion de probabilidad (de acuerdo a lo detallado en el capitulo 1) apropiada
para cada una de las variables que definamos como aleatorias. Estas variables deben ser

independientes y no el resultado de una formula.

= SIS
-"l!!..ll""' llllh. L!!!l,“‘ hﬂm IJ.!,I!,!J“I w.,;___:?"__._:_' .

Tewhs Cumom

Figura # 36: Ejemplo de definicion de variables o supuestos en Crystal Ball

Cuando tengamos las variables definidas, identificamos los prondsticos o resultados

(formulados) que queremos analizar.

Define Morecast Cell C2

Name [Resutado o ser andizado - Proyecio de Tess "
Units- | =,

o

£

Define
Forecast

Figura # 37: Ejemplo de definicion del prondstico en Crystal Ball
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Como Ultimo paso establecemos las opciones de calculo bésicas (velocidad, nimero de
iteraciones, etc.) como en cualquier programa (de no hacerlo se utilizara las opciones que
vienen por defecto); corremos la simulacion y obtenemos los resultados a ser interpretados

posteriormente.

Run  Analyze Help

Simulation complete A

AENRRENEENNNENNNNENENNEEENEND
o Tokal triads: 1,000 1.000

p o N R

Start Seatisics |

Fun statishes:
Tetal running time (seconds) 055
Triaks/second (average) 180
Rardom numbers gensrated/second 10,921

Crystal Eall data
Assumptions
Correlations
Correlation groups
Decasion vanables
Ferecasts

—Emo e .

Figura # 38: Ejemple de la ejecucion del modelo en Crystal Ball
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4  Capitulo IV - Evaluacion del Riesgo (con variables de un proyecto vial).

El presente trabajo de tesis tiene como objeto definir claramente el Marco Referencial y la

Metodologia apropiada para conducir un apropiado “Andlisis de Riesgos”.

El transporte de pasajeros y de carga se realiza mayormente por nuestro sistema vial y por
medio de automotores. Este analisis esta organizado alrededor de las principales partes

involucradas: los habitantes (representados por el Estado) y el concesionario.

El elemento clave que distingue la gestion de la infraestructura vial por medio del sistema de
concesiones de cualquier otro sistema es la posibilidad de implementarse a través de
proyectos que resulten atractivos para la inversion privada en términos de dos variables:
rentabilidad y riesgo. En consecuencia, todo aquello que contribuya a mejorar la rentabilidad
y a reducir los niveles de riesgo de tales operaciones sera vital para el éxito del programa y

del sistema de concesiones en general.

El escenario de inversion de estos proyectos, vuelve cada vez mas necesario el realizar un
andlisis de riesgos que nos muestre los beneficios del proyecto en su fase de factibilidad y

las areas que merecen mas atencion durante el desarrollo del mismo.

Antes de abordar el caso hipotético de analisis, entenderemos como concesion, al
otorgamiento del derecho de explotacion por un lapso de tiempo determinado de bienes y

servicios por parte de una empresa a otra, generalmente privada.

Para esto necesitamos, definir el &mbito y entender el marco juridico de la Concesiones

Viales en el Ecuador, para lo cual utilizaremos un extracto del estudio realizado por la Dra.
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Dora Suasnavas Flores®.

“El Contrato de Concesion de obra publica es un contrato administrativo por medio del
cual los contratantes se obligan entre si para que, por una parte el Concedente ( Estado a
través de la Administracion Publica o Entes seccionales) delegue o ceda a un particular
(persona natural o juridica; sea esta mixta o privada), la potestad de construir y explotar
una obra publica a su cuenta y riesgo, de manera eficiente, responsable, oportuna, continua
y con calidad a cambio, el Concesionario obtendra una retribucion econémica acorde o
equiparada a la inversion realizada mas una razonable utilidad, misma que no debe ser
pagado por el Concedente sino por el beneficiario o usuario de la obra publica a través de
una tarifa preestablecida por un lapso de tiempo determinado, luego del cual tanto la obra

publica como la tarifa futura deben ser revertidos al Estado a través de la Administracion

Publica o Seccional.”

Es importante también tener presente dos articulos importantes de la Constitucion Politica

del Estado del Ecuador:

Art. 247.- Tercer inciso.- Sera facultad exclusiva del Estado la concesion del uso de
frecuencias electromagnéticas para la difusion de sefiales de radio, television y otros
medios. Se garantizara la igualdad de condiciones en la concesion de dichas frecuencias.
Se prohibe la transferencia de las concesiones y cualquier forma de acaparamiento directo
o indirecto por el Estado o por particulares, de los medios de expresion y comunicacion

social.

“ “ESTUDIO Y ANALISIS DE LA TEORIA DE LA IMPREVISION Y SU APLICABILIDAD EN EL
PROCESO PRECONTRACTUAL DE LOS CONTRATOS; Dra. Nora Suasnavas Flores, 2007 90



Art. 249.- Sera responsabilidad del Estado la provision de servicios publicos de agua
potable y de riego, saneamiento, fuerza eléctrica, telecomunicaciones, vialidad, facilidades
portuarias y otros de naturaleza similar. Podra prestarlos directamente o por delegacién a
empresas mixtas o privadas, mediante concesion, asociacion, capitalizacion, traspaso de la
propiedad accionaria o cualquier otra forma contractual, de acuerdo con la ley. Las
condiciones contractuales acordadas no podran modificarse unilateralmente por leyes u

otras disposiciones.

El Estado garantizara que los servicios publicos, prestados bajo su control y regulacion,
respondan a principios de eficiencia, responsabilidad, universalidad, accesibilidad,

continuidad y calidad; y velara para que sus precios o tarifas sean equitativos.

Para ilustrar la Metodologia descrita en capitulos anteriores, utilizaremos un ejemplo
hipotético de un “Proyecto de Infraestructura Vial”, basado en buena medida en

concesiones viales desarrolladas.

4.1 Anadlisis Cualitativo de los Riesgos.

El analisis cualitativo es de gran utilidad durante la etapa de ingenieria conceptual, ya que

son eventualidades que hacen que los flujos previstos no se cumplan.

De acuerdo los tipos de riesgos y su clasificacion como también la metodologia
mencionada en el tercer capitulo de este trabajo, se han identificado riesgos potenciales que

se relacionan a proyectos de “infraestructura vial”.
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Identificacién de riesgos

A continuacion se listan algunos posibles riesgos identificados, que afectarian o impedirian
alcanzar los objetivos del proyecto. Esta lista se basa en buena medida en riesgos

identificados en proyectos similares y en la experiencia obtenida de estos proyectos.

Desde la perspectiva del Concesionario, tenemos los siguientes riesgos:

Costos mayores a los planificados inicialmente

Actividades no planificadas que generan sobrecosto

Baja calidad de Estudios de Ingenieria

Ahorros derivados

Demoras en la ejecucion de las obras

Demoras debido a cambios de ruta

Repeticion de trabajos debido al cambio de la estructura

Demoras debido a factores administrativos como recortes de presupuesto
Adelantos con respecto al cronograma inicial

Cambios en normativas de contratacion

Demoras en la gestion de permisos o licencias

Retrasos en asignacién de presupuestos

Seleccion no apropiada de nuevas tecnologias

Falta de equipo de proteccion personal o uso inadecuado del mismo
Paro laboral y descontento entre los trabajadores

Falta de cumplimiento de objetivos del proyecto

Lineas de autoridad poco claras

Baja capacidad gerencial

Canales de comunicacion inefectivos

No disponibilidad de equipos en la zona

Sobre estimacion de tiempo y recursos de los trabajos

Falta de suministro de energia eléctrica requerida para el trabajo
Manejo integrado de los proveedores de servicios

Ausencias laborales

Problemas en atraer o retener el personal que se requiere
Desmotivacion del equipo de trabajo

Falta de personal requerido

Enfermedades profesionales

Epidemias, infecciones, intoxicaciones generalizadas

Riesgos geoldgicos no previstos inicialmente

Retrasos en procesos de expropiaciones

No cumplimiento de parametros de construccion

Fuerza mayor como desastres naturales (terremotos, huracanes, tsunamis, etc.)
Rehabilitacion y acciones necesarias debido a accidentes imprevistos
(deslizamiento de tierras, etc.)

Vulnerabilidad de la Seguridad Fisica del personal: secuestro, asesinato.
Seguridad fisica de las instalaciones (atentados, amenazas, etc.)

O O OO O O0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0ODO0ODO0ODO0OO0OO0ODO0ODO0ODO0OO0OO0OO0OO0OO0oOO0oOOoOOoOOo

(el e]
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O O OO O O0OO0OO0OO0OOO0OO0OO0oOOoOOoOOoOOo

Fanatismo religioso y politico que puede generar terrorismo
Problemas en operacion

No cumplimiento de parametros de operacion

No continuidad en estructura ejecutora del proyecto por alta rotacion
Contratacion de gerencia de proyectos

Definicion de responsabilidades en la organizacion

Disponibilidad del equipo de soporte a proyectos

Interrelacién o dependencia con otros proyectos

Fallas operacionales que generan sobrecosto

No disponibilidad de la Infraestructura previa necesaria

Interrupcion en el proceso de ejecucion por virus computacionales u otras causas

Cambios en la tasa de interés

Problemas de financiamiento

No disponibilidad de presupuesto

Volatilidad de los precios de las materias primas
Demoras en contratacién

Seleccion incorrecta del contratista/proveedor
Especificaciones técnicas incorrectas

Demoras en el proceso de compra de materiales
Materiales de mala calidad

Riesgos cambiarios

Estructura deuda-capital

Trafico menor al proyectado

Incremento o decremento del volumen de tréfico debido a cambios socio
econoémicos

Ingresos menores a los estimados

Congestion mayor a la prevista

Mantenimientos mayores a los previstos

Fraude en: procesos contractuales, manejo de servicios, robo de dinero, etc.

Uso no autorizado de informacion, dinero u otros recursos
Sabotaje y dafio a las instalaciones

Caida en la economia, etc.

Impactos ambientales negativos

No cumplimiento de permisos de funcionamiento ambientales
Cambios de leyes

Cambios en Tributacién

Cambios en Marcos Regulatorios

Demandas en contra

Corrupcién administrativa

Aumento de la tasa impositiva

Abusos de las autoridades locales

Problemas del Poder Ejecutivo
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Por otro lado desde la perspectiva del Estado, podemos considerar riesgos como:

Diferencia entre valores privados y sociales

Distorsion en los montos de inversion al inicio y a medida que avanza el proyecto
No validacion de las contrapartes del Estado (inversionistas y usuarios)

Sobre o sub valoraciones de las garantias o de los subsidios

Atrasos en la obra y falta de cumplimiento de hitos del proyecto

Impacto negativo sobre el sistema de concesiones

Alto poder de negociacion del concesionario

Colapso del proyecto ante la quiebra del concesionario

O O 0O 0O O o o o

Una vez que tenemos los riesgos identificados, clasificamos cada riesgo de acuerdo al

principal recurso que afecta; en nuestro caso los recursos pueden clasificarse en:

Costos

Tiempo

Ingresos

Seguridad y Medioambiente
Calidad

Imagen

O O O O o o

Ademas es necesario identificar la fase del proyecto, en que se produciria cada riesgo. Las

fases que hemos utilizados para ilustrar esta metodologia son:

Factibilidad

Planeacion y Disefio

Ejecucion - Produccion

Entrega y Comienzo de Operaciones

O O O o o

Operacion y Mantenimiento
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Evaluacion del Impacto

Para determinar la severidad del impacto de cada riesgo, utilizamos una escala que nos
permita evaluar el grado. En base a la escala mencionada en el capitulo tres se han

propuesto los siguientes parametros:

Impacto / Severidad

Bajo 1
Moderado 2
Intermedio 3
Alto 4
Critico 5

Tabla # 5: Escala de Impacto utilizada para el Andlisis Cualitativo

Es ideal tratar de describir la consecuencia del riesgo y su impacto, para tener presente las

acciones de mitigacién que puedan aplicarse.

Cabe recalcar que el desarrollo completo de esta listado se encuentra adjunto en el (Anexo

#1).
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Tabla # 6: Riesgo vs Impacto — Proyecto Infraestructura Vial

Evaluacioén de probabilidades

Una vez determinado el impacto, se debe evaluar la probabilidad de ocurrencia del riesgo,

se debe aplicar criterios profesionales dentro de los limites de tolerancia del proyecto.

Para este propdsito y en base a la escala mencionada en el capitulo tenemos:
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Probabilidad
Remoto

Poco Probable
Probable
Frecuente

O m X

o

Tabla # 7: Escala de Probabilidad utilizada para el Andlisis Cualitativo
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Tabla # 8: Riesgo vs Probabilidad — Proyecto Infraestructura Vial

Niveles de riesgo y acciones

El impacto y la probabilidad del riesgo, nos permitiran categorizarlos, para determinar

rango dentro del cual se encuentran.

el
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Lista de Riesgos (que imp alcanzarlos

ftem
vbjetivos del proyecto]

1 Costos mayores a les planificados nicialmente:

2 Actiudades no planificadas que geseran sobrecosto

3 Baja calidad de Estudios de Ingenieria

4 Ahoros dervados

5 Demoras en la ejececion de las obras

6 Demoras debido a cambios de rua

7 Repeticién de traba,os debido al cembio de la estrectura
Demoras debide a factores administrativos como 1acontes de
8 presspuesio

9 Adelntos con respecto al cronograma inicial
10 Cambios en normatvas de contratacion
11 Demoras en la gestion de permisos o licencias

12 Refrasos en asignacidn de presuplestos

13 Seleccién no apropiada de nuevas tecnologias

14 Falta de equipo de proteccdn persanal o uso inadecuado del mismo
15 Para laboral y descontento entre los trabajadores

16  Fakta de cumplimiento de objetivos del proyecto

17 Lineas de autoridad poco claras

18 Baja capacidad gerancial

19 Camales de comunicacidn inefectivos

20 Mo dsponibikdad de equipos en la zona

iB

2C
2B

1A

2C

2B
2B
3B
1A
1B
3C
3B
3B
2ZA
4B
3C

2C
2B
3B

3B

MITIGACION

Acciones de Mitigacion (ordenar de acuerdo ala| Responsable Pl
z0
matriz) {Asume el riesgo)
-
g
< de un equipo malt 10 Qua stre =
@l plan del proyecto. Deben ser evaluades y mirimizades en la %
atapade pre ¥ disafios. Se k4
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b
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[N
Uso adecuado de |3 tecnologiay experiencia o
-
Esta aportunidad sirve de Lecodn Aprendida paca futuros
Froyectos
E
Contrato tiposuma alzada, Gamntias de thel cumplimients, 3
Cronograma detallado, Multaso Penalidades, Garencia Constructor [ =
adecuada delproyecto Concesionario a
©
Esta aportunidad sirve de Lecodn Aprendida paca futuros

Proyectos

Procesos de contratacion claros y normados

Incluir contingencias, mejorar las estimaciones

Investigacién adecuada, previc el inicio ¢ inversién en este

senttido
Normas de seguridad industrial claras

Claridad en p'ocesos de contratacion y en cliusalas Cancesionario / Estada

ial. contrel reformulacion de

cojetives segin avance del preyecto

Conformacios de un eguipo maltidisciplinario gua administre
adacuadamanta al proyacts.

Ineluir contingencias y alternativas de equipos

Tabla # 9: Nivel de riesgo determinado en base a Impacto x Probabilidad — Proyecto Infraestructura Vial

anb opatod |ap edes ) ua asieuanos A ssienpe agap

Una vez que tenemos el nivel del impacto determinado, utilizamos la matriz de riesgos, para

categorizarlos y valorizarlos.

Desde el punto de vista del Concesionario, la matriz es la siguiente:

98



MATRIZ DE RIESGOS CONCESIONARIO

5
35
Critlco
4 15,32,34,53,
54 56,64,65,68,
73
Alto
3 8 11,16,22,23
o 29, i%’ 37, 30,38,43,55,
° 60,77
(o] Intermedio
o
£ 2 3,6,7,18, 21,
- 14 26, 27, 28, 40,
41, 42, 47, 50
Moderads
1
4,9 1,10
Bajo
A B Cc
Remato Paca Prohable Prabable Frecuents

Probabilidad

Figura # 39: Matriz de Riesgos - Concesionario

Como se puede ver en base a esta matriz, para el Concesionarios la valoracion de los

riesgos seria:

Evitar o Eliminar

31 Retrasos en procesos de expropiaciones

36 Seguridad fisica de las instalaciones (atentados, amenazas, etc.)
57 Riesgos cambiarios

62 Congestion mayor a la prevista

63 Mantenimientos mayores a los previstos

66 Sabotaje y dafio a las instalaciones

67 Caida en la economia, etc.
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Mitigar o Reducir

6

11
15
16
22
23
30
32
34

Demoras debido a cambios de ruta

Demoras en la gestién de permisos o licencias

Paro laboral y descontento entre los trabajadores

Falta de cumplimiento de objetivos del proyecto

Falta de suministro de energia eléctrica requerida para el trabajo

Manejo integrado de los proveedores de servicios

Riesgos geoldgicos no previstos inicialmente

No cumplimiento de parametros de construccion

Rehabilitacién y acciones necesarias debido a accidentes imprevistos deslizamiento

de tierras, etc.)

35 Vulnerabilidad de la Seguridad Fisica del personal: secuestro, asesinato.
38 Problemas en operacién

43 Disponibilidad del equipo de soporte a proyectos

53 Seleccion incorrecta del contratista/proveedor

54 Especificaciones técnicas incorrectas

55 Demoras en el proceso de compra de materiales

56 Materiales de mala calidad

60 Incremento o decremento del volumen de tréfico debido a cambios socio -
econémicos

64 Fraude en: procesos contractuales, manejo de servicios, robo de dinero, etc.
65 Uso no autorizado de informacién, dinero u otros recursos

68 Impactos ambientales negativos

73 Demandas en contra

77 Problemas del Poder Ejecutivo

Transferir

2 Actividades no planificadas que generan sobrecosto

5 Demoras en la ejecucion de las obras

8 Demoras debido a factores administrativos como recortes de presupuesto
17 Lineas de autoridad poco claras

19 Canales de comunicacion inefectivos

20 No disponibilidad de equipos en la zona

24 Ausencias laborales

25 Problemas en atraer o retener el personal que se requiere

39 No cumplimiento de parametros de operacion

44 Interrelacion o dependencia con otros proyectos

45 Fallas operacionales que generan sobrecosto

46 No disponibilidad de la Infraestructura previa necesaria

49 Problemas de financiamiento

51 Volatilidad de los precios de las materias primas

52 Demoras en contratacion

58 Estructura deuda-capital

59 Trafico menor al proyectado

61 Ingresos menores a los estimados 100



69 No cumplimiento de permisos de funcionamiento ambientales

70 Cambios de leyes

71 Cambios en Tributacién

72 Cambios en Marcos Regulatorios

74 Corrupcién administrativa

75 Aumento de la tasa impositiva

76 Abusos de las autoridades locales

Aceptar

1 Costos mayores a los planificados inicialmente

3 Baja calidad de Estudios de Ingenieria

4 Ahorros derivados

7 Repeticién de trabajos debido al cambio de la estructura

9 Adelantos con respecto al cronograma inicial

10 Cambios en normativas de contratacion

12 Retrasos en asignacién de presupuestos

13 Seleccidn no apropiada de nuevas tecnologias

14 Falta de equipo de proteccion personal o uso inadecuado del mismo
18 Baja capacidad gerencial

21 Sobre estimacion de tiempo y recursos de los trabajos

26 Desmotivacion del equipo de trabajo

27 Falta de personal requerido

28 Enfermedades profesionales

29 Epidemias, infecciones, intoxicaciones generalizadas

33 Fuerza mayor como desastres naturales (terremotos, huracanes, tsunamis, etc.)
37 Fanatismo religioso y politico que puede generar terrorismo

40 No continuidad en estructura ejecutora del proyecto por alta rotacién
41 Contratacion de gerencia de proyectos

42 Definicion de responsabilidades en la organizacién

47 Interrupcion en el proceso de ejecucién por virus computacionales u otras causas
48 Cambios en la tasa de interés

50 No disponibilidad de presupuesto

Como se puede observar los principales riesgos tienen que ver con retrasos, seguridad,

congestion, etc.

Las acciones de mitigacién propuesta como definicién clara de procesos, contratos claros,

sistemas de seguridad y contingencia, etc. se detallan en la lista completa adjunta en el

(Anexo #1).
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Desde el punto de vista Estado, la matriz es la siguiente:

MATRIZ DE RIESGOS ESTADO

9
8 Intermedlo
(=¥
E 2
Moderada
1
Bejo
A B C
Remoto Foco Probable Probable
Probabilidad

Figura # 40: Matriz de Riesgos - Concesionario

Como se observa, para el Estado la valoracién de los riesgos seria:

Evitar o Eliminar

Frecuente

82 Atrasos en la obra y falta de cumplimiento de hitos del proyecto
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Mitigar o Reducir

79 Distorsién en los montos de inversion al inicio y a medida que avanza el proyecto
83 Impacto negativo sobre el sistema de concesiones

85 Colapso del proyecto ante la quiebra del concesionario

Transferir

78 Diferencia entre valores privados y sociales

81 Sobre o sub valoraciones de las garantias o de los subsidios

Aceptar

80 No validacion de las contrapartes del Estado (inversionistas y usuarios)

84 Alto poder de negociacion del concesionario

En este caso los principales riesgos tienen que ver con atrasos y falta de cumplimiento de
hitos.
Las acciones de mitigacion en este caso pueden ser la Contratacion de Gerencia del

proyecto y una programacion de obra adecuada.

Un esquema de la lista completa se muestra a continuacion:
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Ademas es importante cuantificar los Riesgos por fases y por recursos, con el objeto de

enfocarnos en nuestro analisis.

Resumen de Riesqgos por Fases y por Recursos

Por Fases

Como se puede ver en los cuadros inferiores, la fase que incluye mas riesgos es la de
Ejecucién — Produccion, lo que vuelve primordial realizar este tipo de analisis en las
etapas de factibilidad, planeacion y disefio. También se observa que la mayoria de riesgos
tienen una calificacién de intermedia y poco probable, sin embargo los riesgos criticos se

concentran en esta fase.

Impacto vs Fase

EASE
Factibilidad
Planeacidn y Disefio

Ejecucidn - Produccidn

Tabla # 10: Cantidad de Riesgos por Impacto vs Fase

Por el lado de la probabilidad de ocurrencia tenemos que en la fase de Ejecucion —

Produccidn, se tienen riesgos mas probables que en otras.
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Probabilidad vs Fase

Frecuente
FASE
Factibilidad 0 3 2 0
Planeacién y Disefio 2 11 3 [1}
Ejecucion - Produccion 7 25 10 0
Entregay Comienzo de Operaciones 1 als 2 0
Operacion y Mantenimiento 0 3 1 2

Tabla # 11: Cantidad de Riesgos por Probabilidad vs Fase

Por Recursos
En cambio desde el punto de vista de recursos, los mas recurrentes en su afectacion son el

Tiempo y los Ingresos, con impactos moderados, intermedios y altos.

RECURSOS

Costos

Tiempo

Ingresos
Seguridad y Mediocambiente
Calidad

Imagen

Q0 QB M
o e o e
oo ow R ow
[ L L I =1
(=TT I S T = T =]

Tabla # 12: Cantidad de Riesgos por Impacto vs Recurso

La probabilidad se concentra en la calificacién de poco probable y probables.
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Probabilidad vs Recurso

Poco Probable |Probable

RECURSOS

Costos 0 2 3 0
Tiempo 3 23 11 o
Ingresos 2 15 2 2
Seguridad y Mediombiente 3 4 1 0
Calidad 1 5 1 o
Imagen 1 i] o [t}

TOTAL

0 | 55| 18| 2 |

Tabla # 13: Cantidad de Riesgos por Probabilidad vs Recurso

4.2 Andlisis Semi - Cuantitativo de los Riesgos.

En base “Andlisis Cualitativo”, con el objeto de precisar con més detalle, se pueden asignar

valores que nos permitan cuantificar el impacto en caso de producirse los riesgos.

Este analisis puede ser realizado utilizando diversas formas vy criterios variados, para ilustrar
la metodologia objeto de este trabajo, se ha utilizado un % de afectacion al costo del
contrato.

Este parametro lo relacionamos con el porcentaje de ocurrencia en base a experiencias
anteriores en la industria, prondsticos, aporte de expertos, etc.

El producto entre la maxima pérdida probable en costo por el porcentaje de ocurrencia nos
da el riesgo residual el cual nos da la magnitud del riesgo si después de aplicar los

correctivos adicionales que se consideren necesarios, no se consigue mitigarlo.

A continuacién un esquema de la metodologia, que se encuentra totalmente desarrollada en

el (Anexo # 1).
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e Méximo Pérdida PERDIDA PROBABLE
P Lista de Rlesgos (gue Implden alcanzar los resultados U | perspacthva (Eszada /  pardida del - - -
Item pieti del o) Cancesionsrio} ! o Probable n baseal (% de Dourrencia [ Rissgo residual
a vos del proyedto i
! prov ontrrate | MoNta Contractunl {us} (s}
1 Ml niciaien s

2 Ll = wlanhcac sy cue cenan sobeeesly

a R vcaliclns o F= ol e Ingenisnis

< Ahomoz corvadeos

5 Nameras 2n la /jerccn de 128 coras

[q Lizmeraz doaida 3 cameies do i

2 Sz CIZMAS CON TS IROCTD Al cheragrora sl

LAMEIas & formanas canratzcian

Dosrnicra = 214 e i e parri=ns e lesmg s

1i Roirascs onasianaciin oo LAesLpULasts

7 BeRULUNI 2E T URIECE O U o ogias

Iz Faka re eono na peotercisn parsonal o nsn nacecoadn el rmismo

Marnlancraly dascareettn artre s tana adoras

16 Fama oo comrpimicata do abchivas ool onceecta

| s e sulencad poee CEES

8 Liga capa izl

Avicn nlecivos

Canales

uniL

A Mei=penibylicse: ce egquipo= 2 ld e

Tabla # 14: Andlisis Semi — Cuantitativo

1508, 000,00

1,538, 000,00
334,500.00

EXT RS RN

EAA,L00.00

234,500.00

33.450.00

16,725.00

Los resultados de este andlisis arrojaron la maxima pérdida probable que puede darse en

caso de producirse los riesgos es $ 18,063,000.0 que corresponde a un 54% del monto del

contrato (i.e., $ 33,450,000), y el riesgo residual (i.e., pérdida probable) aplicando la

probabilidad de ocurrencia para cada uno es de $ 1,838,077.5 que representan el 5,5% del

total del proyecto.
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4.3 Andlisis Cuantitativo de los Riesgos.

El andlisis de riesgo Monte Carlo permite la combinacion de incertidumbre que rodea a las
variables de riesgo clave y la determinacion de la distribucion de probabilidad de los

resultados financieros y econémicos.

Para realizar el analisis mediante este método utilizamos un modelo, que es una
herramienta de andlisis y de comunicacion. Como tal, debe ser entendido no sélo por quien

lo disefi6 sino también por terceros.

Con el objeto de describir la metodologia, objeto de este trabajo de tesis, utilizaremos un

proyecto hipotético, que emulara a uno de infraestructura vial.

El proyecto tiene el siguiente alcance:

» Mejoramiento y construccion de obras y accesos al Puente A.

» La construccion del puente y obras conexas.

» Operacion y mantenimiento rutinario, periddico y emergente del Puente hasta el fin
del periodo de concesién.

> instalacion de sistemas permanentes de sefializacion vertical y horizontal, en cada
uno de los accesos.

> La construccion, operacion y mantenimiento de las Estaciones de Peaje, asi como
equipo para el cobro del mismo.

» Servicios en la estacién de peaje y en la via concesionada.

» Recaudacion de los ingresos por concepto de peaje.

La actividad previa en la formulacién de este proyecto y que es objeto del estudio es la

determinacion del mejor escenario, basado en el modelo econémico y de construccion.
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Los principales supuestos considerados para este proyecto son:

Duracién Concesion: 20 afios
Duracion Etapa Construccion: 3 afios divididos en 50%, 30% y 20%

Tasa de descuento: 12%

O O O o

Depreciacion lineal a partir del alta de la inversion o el inicio del cobro de peaje (lo

gue ocurra después) y el valor residual siempre es nulo.

o

Impuestos vigentes
o0 Velocidad de disefio: 80km/h
o Costo de estudio de TPDA: $ 25,000

Los escenarios considerados para ilustrar el arbol de decisién son:

o Opcién A:

0 Puente A

0 Tarifacaso A
o Opcidn B:

0 Puente B

0 Tarifacaso B

Las variables en las que se incluye distribuciones de probabilidad para el andlisis de

sensibilidad son:

Tasa de descuento

Inflacion

Costo del estudio de TPDA

Costos de Construccion / Rehabilitacion

Costo de la Estacion de Peaje

Factor de sensibilidad para los costos Operativos
Factor de sensibilidad para los costos de Mantenimiento
Afectacion en % al Tréafico estimado

Tarifa para el caso A

Tarifa para el caso B

% de éxito en obtener los ingresos estimados

% de fracaso en obtener los ingresos estimados

O O 0O 0O O0OO0O0OO0OO0OOoOOoOOo

111



El método utilizado fue el de Monte Carlo y se uso el software Crystal Ball.

Una vez definido el problema se procedidé a construir el modelo econdémico, sobre el cual se

analizara este proyecto.

Como primer paso se estim6 un TPDA detallado en el (Anexo # 2), en base a proyectos

similares y el crecimiento del mismo.

Crecimiento del Trafico

£,000

£,000

7.000

€000

RN

1,000

TPDA

2,000

2,000

1,000

T 3 = A G ] o S 1 X 3 o A > =]
PO AP 43”\ @"" gp" ,g«"" &__;3’ # $°\. $°w o &0"9

Figura # 41: Crecimiento de Trafico estimado

112



Se establecid presupuestos tanto para la opcién A, como para la opcién B; detalladas en

(Anexos # 5y 6).

Campasiciéndel Presupuesto de Construccién / Rehabiilitacidn CASO A

PO SFRAL FACION F
MURDS DE MICEST .
o " ILUMIMACICY  geTal ARIRN ¥ 500 THES $32,950,000.00
- 1% /

(L3
PUEMTE ESTRUCTURA DE_, ™ /
ATCESTAFLOTER %,

LLAAE VIALLE DL LHINALL

e EC8

¢
! -
{ -
X / L
B LCONES BN SUPERESTIUCTURS ”
£ -

CABEZALDE
TIMENTATION
FEY

INFRASSTRITTIRA
E

Figura # 42: Presupuesto caso A

Composicidéndel Presupuestode Construccion / Rehabiilitaciéon CASO B

FUEHTE INSTAl ATISN ¥
L T sLiaLigavon L RLVELDRL
™. LUMINACON T $52,550,000.00
e MURZEDE U4
BALUGML: LN ALHOCIURA o asiinn RASVIGIFS ¥ [F TRFNG F
"5 Y = || Fos

Figura # 43: Presupuesto caso B

0s
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Se establecieron costos operativos y de mantenimiento detallados en los (Anexo # 9 y 10).

Castos Operativos & de Mantenimienta

1400000

1200000

1,000000

£00002

{us}

€00000

QLR

PLRIRIN

W

ol -1 & -] ) - .- L) ol i ! AL k) Y ] 2] k- 9 o
B La P L 7 o Lqa b Lt i s 1S 2% P L B o b L
AN AT 4 o AOEeT 207 g0 e g g0 g0 g7 g g0 go

ek

B Costo: Operatives H Costos de Mantenimiznto A ® Costoa de Mant=nimierto B

Figura # 44: Costos operativos y de Mantenimiento

Los costos operativos se componen basicamente del personal necesario: tanto ejecutivo,
administrativo, técnico y operativo, asi como operadores del peaje, choferes, vigilantes, etc.
Se considera también los gastos relacionados a alquiler de oficinas, servicios basicos,
Mantenimiento, limpieza, seguros, supervision.

Servicios de Camion grua, camién de rescate, ambulancia y equipo sanitario también son
considerados.

Se tiene ademas lo referente a mobiliario, estaciones de computo, etc.

Por otro lado los costos de mantenimiento del proyecto, consideran principalmente:

v"  Recapeo
v Sello Asfaltico

v' Mantenimiento Rutinario 114



En base a estos pardmetros se determinaron los flujos de caja (anexos # 11 y 12) para

cada caso, detallados a continuacion.

Caso A

Flujo de caja libre_ Alternativa A

120.000.000
200,000,000

80.000.000

60.000.000

40,000,000
—

W
3

[
20,000,000

K
{20,000.000)

140.000.200)

16C,000.000)
N Cortruccisn ) Rehab | tacion I [=tac on de Peaje N GASTOS OPLRATNVOS I MANTCN IZNTO
mpuestos S NGRLSCS OPCRATIVOS ==gr=T|joce Ceja Acumulado

Figura # 45: Flujo de Caja — Caso A

Obteniendo los principales resultados:

VAN @ 12% 58,469,755

1K 15%
BEMEFICIC / COSTO @ 0% 2.97
PERIDNO TF RFTORNG afio 9
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Caso B

Flujo de caja libre _ Alternativa B

150,000,000
100,000,000 /
50,000,070
-~
w
=
=]
) L T N . RN SR S
s 5 0% g% 507 507 07 P 50” o goP 7 ge®
(50,000,000 —*
{200,000,000]
m Cortruccidr f Tehabi itacion N Eskac on de Peajc . CASTOS CPERATIVDS A NTENIMIENTO
Impuestos B |NGRISCS OPCRATVOS =g=Tlujo d= Caja Acamualada

Figura # 46: Flujo de Caja — Caso B

Obteniendo los principales resultados:

VAN @ 12% 54,739,310

TIR 13%

3CNCFICIO [ COSTO @ 0% 2.41
FERICDO DE RETORNO afio 10

De estos resultados se obtiene que la mejor alternativa sea la opcién A, ya que nos genera

mejores resultados econdémicos.
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El paso siguiente es involucrar las diferentes alternativas entre si, con el objeto de
determinar el Valor monetario esperado. Para este fin construimos un arbol de decisiones
(detallado en el Anexo # 15) en base a los escenarios propuestos y a las diferentes

alternativas que pueden darse.

Construccién del arbol de decisiones

La primera parte de este arbol puede ser la definicion de participar en el proyecto o no

hacerlo.

Participar an &1 Froyscto

Valor Manetario Egsperado
fus £t

Si decidimos participar en el proyecto, podemos optar por asumir el costo el costo de un

estudio de TPDA o no invertir en este rubro.
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Realizar mstudio TFDA

Participar en el Proyecto

\

\
\

\

| MO Realizar estudio TFDJ

Ya sea que contratemos el estudio o no, la siguiente fase sera determinar la mejor opcion

entre el caso Ay el caso B

Option Puente A

Realizar estudio TPDA

Option Puente B

O

Cada opcion tiene la probabilidad de obtener los ingresos estimados u obtener menores

ingresos.

INGRESQS5 ESTIMADOS

Option Puente A

Ingresos menores a lo estimado

Una vez que se han calculado los flujos de caja correspondientes a cada alternativa y se ha
involucrado los parametros de decision y eventos (mencionados en el capitulo 3), tenemos

los resultados del arbol y la sugerencia en base al VME.
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Arhol de Decisidn para determinar la mejor opcién

Razlizar estudic TPDA

I 4 9R4 757 ll"
Figura # 47: 'l.\
Arbol de

decision.

5 000)

Participar #n @l Preyscto

9] A2 AR TR

!
MO Realizar astudic TPDA /

. et
Valor Monetario Esperado 1
s 500 S10GE Y ""

[ sasearsss] | \

\
\ "" Option Puania B

\

||N0 Participar en el Froyecto
i

3l 50

IMGRESZE ESTIMADOS

s
¢
Opzion Puanis A / SBAE9 TEE 58444 755
|
300 TN W

N Irgresas merores a loestimaco

[E O

T
IMGRESZE ESTIMADOS

| I

\llop'.lon Puemic B i 54729510 54714310
L

50 374y \ s

) .
N Irgresos merores a lo estimace

(510727228

IMGRESZE ESTIMADOS

{510,752 338

Cpzlen Puente A i SB4E9 TEE 58469755
L

! 50 \ Bn

N Irgresas merores a loestimaco

1052725

Tkl

J6'h
IMEEESUZ EX 1 IMADOS

R AR $1.738.310

LIE
W Ingresos merares a lo estimado

(510,757 3
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TS8M4755 | 15%  afos 287
(53156232 | M%  afedl 182
84,714,310 13% affa 10 2.41
($10,762338)| 9%  amelz  La4a
83,469,756 16% afln g 2.97
(55130232 | M%  afedl 182
54738310 | 13%  aflel0 241
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Si solo analizamos los resultados sin riesgos (parte derecha del arbol), el mejor VAN se
tiene si optamos por la opcion A, sin realizar un estudio de TPDA. Sin embargo involucrando
todas las variables y evaluando el VME, se concluye que realizar el estudio minimiza el
error en la determinacion del TPDA y por ende la opcion de participar en el proyecto,

invirtiendo en un estudio preliminar toma mayor sentido.

Hasta aqui hemos realizado un andlisis deterministico, que no involucra probabilidades.
Para aplicar simulaciéon de Monte Carlo a nuestro andlisis, debemos asignar distribuciones
de probabilidad a las variables que consideremos tienen cierto grado de incertidumbre en el

proyecto.

Variables del modelo

A continuacién se presenta el detalle de las variables escogidas, con las distribuciones de

probabilidad correspondientes.

TASA DESCUENTO 2

Triangular distribution with parameters:

binirmurm 8.00
Likeliest 12.00
baximum 16.00

TASA [ SCLR NP %
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Inflacion Ecuador - anual

BetaPERT distribution with parameters:

binirmurm 317
Likeliest 4.00
baximum 5.41

Il i | Cumdin sl

COS5TO DE ESTUDIO DE TPDA

Mormal distribution with parameters: _
%% .IEPI:II:IEI COSTODE B 5 TUDE0 DF THA

ELF 30,000

FACTOR { INVERSION INICIAL {+/- 30 %3)

BetaFERT distribution with parameters:

binirmurm 0.70
Likeliest 1.00
baximum 1.30

S TR T IV WSRO INBCLAL (v
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COSTO ESTACION DE PEAJE (+f- 25%)

Triangular distribution with parameters:

bdinimum 375000 -25%
Likeliest LO0,000
bdaximum G25.000 2h%

COSTO R STACHM D PEAR [ 2%

Frogacdry

FACTOR / COSTOS OPERATIVOS (+f- 30)

BetaFERT distribution with parameters:

binirmurm n.70
Likeliest 1.00
baximum 1.30

A TR DO PO CHE HA TR (7. 0y

FACTOR { COSTOS DE MANTENIMIENTO (+/- 30)

BetaPERT distribution with parameters:

binirmurm n.z0
Likeliest 1.00
b Eimum 1.30

FACTOM I COSTOS [ MANTEHIMENTO |~ XY

Correlated with: Coefficient
FACTOR/ COSTOS OFPERATIOS [+~ 30) (D&4) 0.65
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FACTOR/ TPDA (+/-10)

BetaFERT distribution with parameters:
bAinimurm 080
Likeliest 1.00
baximum 1.10

I WAL TOM | 10 (=1 18]

Frotatary

% Trafico menor al estimado

o T il prrene ol s s

bdaximum Extreme distribution with parameters:
0%

Likeliest
Scale 2%
Tarifa Base caso A
Triangular distribution with parameters:
binirmurm 2.00
Likeliest 3.00
bEirmum 4100

T arila Rane cave &

Frotatary
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Tarifa Base caso B

Triangular distribution with parameters:

binirmurm 3.00
Likeliest 4.00
baximum G.00

T ardda Rave cave H

Frogacdry

% Exito de Obtener los Ingresos Estimados con EST. de TPDA

BetaFERT distribution with parameters:

% s Chblmrees s Iy v | niemadon con | 5T de THOA,

binirmurm A0%
Likeliest 0% )
b Eirmurm 909 ~
Correlated with: Coefficient
¥: de Obtener los Ingresos Estimados SINEST. de TRL 013

% de Obtener los Ingresos Estimados SIN EST. de TPDA

BetaFERT distribution with parameters:

= s i s g B iraston, SN 15 e TP

tdinimum 30%
Likeliest hO% .
bEximum 80% i
Correlated with: Coefficient
% de Obtener los Ingresos Estimados con EST. de TRL 013
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Utilizando estas asunciones se obtuvieron los resultados explicados en el siguiente punto.

44 Andlisis de los resultados y variables del proyecto.

Un resumen de los resultados mencionados anteriormente, obtenidos en base a analisis
deterministicos, nos sugiere que la mejor opcion es la del Puente A, ya que nos genera

mejores indices econdmicos.

RESULTADOS
VAN @ 12% mr | Reterne Bﬁf@
{us} % afio adim
/ o ~
Option Puente A INGRESOS ESTIMADOS $8,469,755 15% afio 9 2.97
Ingresos menores a lo estimado ($3,130,232) 11% afio 11 1.82
A aQ, =4
Option Puente B INGRESOS ESTIMADOS $4,739,310 13% afio 10 2.41
Ingresas menares a lo estimado ($10,727,339) 9% afio 12 1.44

Tabla # 15: Resumen de resultados — Método Deterministico

Por otro lado una vez que se tuvo el modelo construido y se obtuvieron resultados, se
procedi6 a asignar distribuciones de probabilidad para las variables mencionadas

anteriormente, obteniéndose los siguientes resultados.

Valor Monetario Esperado, probabilistico

La simulacién nos arrojé una media de 9,1 MM u$, mayor al valor obtenido en
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el arbol de decision estatico. Esto se produce ya que algunas variables de incertidumbre
impactan mas en el resultado que otras. De todas formas esta distribucion nos permite
situarnos dentro de la probabilidad de obtener tal o cual resultado. En este caso tenemos

entre un 30 % a 40 % de obtener un valor similar al del modelo deterministico.

1.000 Trials Split View 589 Displayed
Valor Monetario Esperado Percentle |  Forecastvalues
0% 0.0
( 10% 0.0
o 20% $91.4467
i 30% $2,915,500.3
40% $5.317.2942
2 015 50% $7,603,762.9
S o 50% $10,141.2287
Q 70% $13,023,058.9
q 008 80% $16,230,156.1
0.08 [lean = 58.119,363.4 30% $20,233.7329
100% $44.061.793 5
0.03
oodp ' ' :
50.0 510,000,000.0 520,000,000.0 530,000,000.0
{us}
P [y Certainty: [100.00 % q [rfinty

Figura # 48: VME Obtenido en base a la simulacién de Monte Carlo

Valor Actual Neto

Para el céalculo del VAN, podemos observar que usando el método probabilistico las
diferencias no son tan marcadas, de hecho el caso B nos arroja una media de 9,2 MM u$,

mayor al caso A, cuya media es de 8,8 MM u$
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1,000 Trials Frequency View [~ Enable Rotation
VAN caso Ay B
100
010 80
T
0.08 60 @
= =
= =
o 008 40
3 A
5 oo 20
002 0
0.00
(%13,000,000) <0 $13,000,000 S26,000,000 $39,000,000
B vaN @ 12% CASO A [0 VAN @ 12% CASO B
Figura # 49: VAN — Casos Ay B
1,000 Trials Split View 554 Displayed
VAN @ 12% CASO A Statistic | Forecast values
Trials 1,000
Mezn 58,840,093
0.05 Median 58,315,711
2 om Wode
E Standard Deviation 58,406,722
o 003 Variance §70,672.976,193.194
E 0.02 Mezn = 58,840,093 Skewness 0.3423
Kurtosis 286
i Cosff. of Varishility 0.9510
0. Minimum ($12,036,058)
(510,000,000) 50 510,000,000 520,000,000  $30,000,000 Maximum 536,493 727
Mean Std. Error 5265 844

u$
Certainty: [100.00 %

Figura # 50: VAN — Caso A - Detallado

e — N —
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1,000 Trials

Split View

VAN @ 12% CASO B

0.05

0.04

0.03

Probability

0.02

Mean = £3,211,935
0.01

Figura # 51: VAN — Caso B - Detallado

Opciones analizadas

o.odp y y y ’
(513,000,000) S0 513,000,000 526,000,000 539,000,000
u$
P [rfinity Certainty: [100.00 % 4 [infinity

996 Displayed

Statistic | Forecast values
Trials 1,000
Mean $3.211935
Median sB512784
Mode —
i Deviation £12,503.414
Wariance £156,335,370,172.40
Skewness 0.3734
Kurtosis 288
Coeff. of Vaniability 136
Minimum (516.546,654)
Maximum 56,412,087
Mean Std. Error $395,383

Los siguientes analisis de opciones de obtuvieron a partir de 1000 iteraciones, en las cuales

se combinan las variables.

Como se puede concluir, en base a estas premisas se recomienda:

e Participar en el proyecto (ya que la opcion de hacerlo tiene un 80/20 de

relacién)

e Hacer el estudio de TPDA (ya que esto reduce el riesgo).

e Optar por la alternativa del Puente A, ya que aunque la opcion B tuvo un

valor de VAN mayor, ligeramente la mayoria de las veces fue apropiada la

opcién B.

De hecho este tipo de situaciones hace que un andlisis de riesgo exhaustivo sea primordial,

para proyectos de gran envergadura.
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1000 Tiials iy Wi

1,000 Misd =]

OPCION DE PARTICIFAR EN EL PROYECTO

B
5

™

=}

i

o

1-Sl,2-NO
[ [Hrfiniy Carzinty: [100.00 % o |Infiaky

Figura # 52: Opcion de Participar en el Proyecto

1,000 Tricla Frequancy Micw 1,000 Diap oyed
OPCION DE HACER O NO EL ESTUDIO DE TPDA
Lik- 1} |
>
= peo |
=}
8
2 pavtt
i
020
oo q
[ 3
b [4rfinizy Cerzinty [100.00 % 4 | finiy
Figura # 53: Opcion de Hacer o NO estudio de TPDA
1.000Trials Frequency View 1.000 Displayed
OPCIONAvsE
050
w040
5
™ 0.0
o
2
O gz
0.10 | £
oodp 4
o 3
1-A, 2-B
P [ty Cetairty: [10000 % 4 ininity

Figura # 54: Opcion Puente A vs Puente B

129



Contribucién a la Varianza

Los siguientes graficos nos muestran las principales variables que afectan este analisis.

Para propdsitos didacticos se han incluido 2; uno sobre el VME del proyecto y otro sobre el

VAN @ 12% del caso A.

Para el primero y el segundo caso se tiene que la tasa de descuento es el factor

principal, sin embargo el siguiente factor en grado de importancia es la variacion de costos

para el VME vy la tarifa para el VAN @ 12% del caso A.

1,000 Trials Contribution to Variance View

TASA DESCUENTO %

FACTOR / INVERSIOM INICIAL ...

Tarifa Base caso B

Tarifa Base caso A

*% de Obtener los Ingresos E..

FACTOR / TPDA (+- 10}

Sensitivity - Valor Monetarnio Esperado

-40.0%  -20.0%

-19.9%

0.0%

Figura # 55: Contribucion a la Varianza sobre el VME
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1.000 Trials Contribution to Variance View
Sensitivity: VAN @ 12% CASO A

-30.0% 0.0% 30.0%

TASA DESCUENTO %

Tarifa Base caso A

FACTOR / INVERSION INICGIAL ...

FACTOR / TPDA (+-10)

*% de Obtener los IngresosE..

Figura # 56: Contribucion a la Varianza sobre el VAN @ 12% del caso A

Gréfico de dispersién

Se ha incluido un gréfico de dispersion entre la tarifa del caso A y el VAN obtenido. Este

grafico nos ayuda a tener una idea de las posibles correlaciones entre un factor y otro.

/

VAN @ 12% CAST A (UF)
g
%

= /
LY

F ,’
r Cnrrelaltion: D.|6253

T T
220 240 260 280 300 320 340 360 380
Tarifa Basecaso A

Figura # 57: Grafico de Dispersion entre Tarifay VAN @12% del caso A
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Andlisis de sensibilidad

Ademas se tienen los siguientes andlisis de sensibilidad, producto de las variables antes

mencionadas.

VAN vs tasa de descuento

VAN /casos analizados

140,00C,000

120,00C.000 —' ..... X

100,03C,000

52,000,000

7,700,000

40.0C0,C00

20,000,000

VALOR ACTUALNETO

E UOU%  LOU% 400%  BUUs s.Lus@\A&LS-J\- e
120,900, 000) T

113,000,000

L5 U0% B00U% Z500% 40005 SO0 eU0U% JU000%

Tasade descuento

10600000001

s\ AR - C350 A (TPDWA estimado) VLN - Cas0 A [TRFDA MENOR)
VAN Caso B (TPCA estimadeo) VAN Caso B (TPDA monor]

Figura # 58: Sensibilidades para el VAN, segun el caso

Aqui se puede observar que para una tasa de descuento del 12%, el VAN de la opcion A es
mejor que el de la opcion B. Sin embargo si la tasa se reduce, la opcion B toma mas fuerza.
Por otro lado al aumentar la tasa de descuento sobre el 15%, la opcidon A se vuelve més

atractiva.
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Grafico de tornado

Valor Monetario Esperads
o o o e o
90'3“9@0 ;0’3“”0'@0Q'C'ODma“‘*‘qpp‘;"""'\’B'c‘30
&> 0 ES EE S o
TASA DESCUENTO % 14.21 - a7a
Tarifzs Base czso B - 5.23
FACTOR / INVERSIOM IMICIAL (+/- 30) 1.15 - 035
Tarifa Basc coso A 24c - 355
FACTOR ¢ TPDA (+/- 10) C.85 I 1.05
% de Obtene- los Ingresos Estimados L I N Terrsis
rar FST de TPNA 8% 0%
- B Upside
% Tréfizo mznor al estimado 3a% I 8%
FACTOR / COSTOS OPERATIVDS (+/-
4 100 & 115 | 0.85
FACTOR / COSTOS DE
MANTENIMIENTO {1/ 30) 5 | Ges
COSTO ESTACION DE PZAIE (+/- 25%) 369,098 430,902
Inflac én Ezusdor - anual 467 | 3.56
CCSTODE ESTUDIO DEZ TPDA 28,343 16657
% de Obtene- los Ingresos Cstimados o
SINEST. de IPLA "

Figura # 59: Gréfico de tornado del VME.

Aqui se puede apreciar que las variables que tienen mas incidencia, sobre el VME, son la

tasa de descuento, el impacto en la inversion inicial y las Tarifas de los respectivos peajes.
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Diagrama tipo arafia

Valor Monetario Esperado

$15,000,000.0

=—4=—TASA DESCUENTO %

510,000,000.0
=l=Tarifa Base caso B

55,000,000.0 f

———— - 1 =l FACTOR / INVERSION
W INICIAL (+/- 30)
i Tarifa Base caso A
500 . : :

10.0% 30.0% 50.0% 70.0% 90.0%

Percentiles of the variables

Figura # 60: Diagrama tipo arafia del VME.

Este diagrama en concordancia con el anterior nos muestra que las mismas variables son
las que mayor porcentaje de desviacion con respecto al caso base, por lo tanto son las que

deben méas tomadas en cuenta con mayor atencion.

Para cumplir con el proposito de este trabajo de tesis y en base al plan aprobado, nos
centramos en un modelo completo que involucra principalmente costos. Sin embargo este
puede ser extendido si involucramos las variables de tiempo, centrandonos en el
cronograma del proyecto e identificando las principales actividades que afectan la ruta

critica del mismo.
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5  Capitulo V - Planificacion de respuesta ante los riesgos y monitoreo.

5.1 Respuesta ante los riesgos.

Como se menciond en el capitulo 1, la respuesta ante los riesgos debe desarrollar opciones
y determinar acciones para mejorar las oportunidades y reducir las amenazas a los objetivos

del proyecto.

Este proceso se realiza después de tener los analisis cualitativos y cuantitativos, ya que es

en ese punto donde se tienen los riesgos priorizados, los recursos principales afectados, las

fases involucradas, las principales variables que afectan el resultado del proyecto, etc.

Cada respuesta debe ser congruente con la importancia del riesgo

511 Plan de manejo del riesgo

Una vez efectuada la correcta identificacion y priorizacion de los riesgos asi como la

evaluacion de los efectos, es el momento de decidir el tratamiento a aplicar.

Al concesionar un proyecto de infraestructura, se debe asignar al concesionario solo los

riesgos que puede manejar.

Del analisis cualitativo obtuvimos la clasificacion de los riesgos que debemos:
Evitar,
Transferir,

Mitigar y
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Aceptar.

Estas estrategias se aplican sobre los riesgos que nos causan un impacto negativo, sin
embargo para los riesgos que nos causan impactos positivos u oportunidades se tienen

estrategias como:

Explotar,
Compartir,
Mejorar y

Aceptar

De las alternativas evaluadas se debe escoger una opcion primaria.

Este plan debe tener un responsable por riesgo que vigile aspectos como presupuestos y
cronograma necesarios para implementar las respuestas seleccionadas.

El siguiente paso es la incorporacion de las opciones analizadas en los planes de riesgo y

del proyecto.

A continuacién las principales acciones evaluadas en nuestra matriz de riesgos (que se

detalla en el Anexo # 1):

Conformacion de un equipo multidisciplinario qua administre el plan del proyecto.
Se necesitan estudios detallados de ingenieria

Uso adecuado de la tecnologia y experiencia

Contrato tipo suma alzada, Garantias de fiel cumplimiento, Cronograma detallado,
Multas o Penalidades

Gerencia adecuada del proyecto

Procesos de contratacion claros y normados

Incluir contingencias, mejorar las estimaciones

Investigacion adecuada, previo el inicio e inversién en este sentido

Normas de seguridad industrial claras

Claridad en procesos de contratacion y en clausulas

O O O o

O O O O O O
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O OO0 OO0 O0OO0OO0OO0OO0OOoOOoOOoOOo

O O 0O 0O 0o o

O OO0 O O0O0DO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0ODO0OOoOOoOOoOOoOoOo

Planificacion inicial, control adecuado y reformulacion de objetivos segun avance del
proyecto

Establecer un control y seguimiento del personal

Certificados de salud y controles adecuados

Exigir calidad en los estudios de ingenieria

Clausulas claras en el contrato de Concesion

Estandares minimos exigidos

Cobertura de seguros, compensacion por parte del Estado

Sistema de seguridad y control adecuados

Penalizacion por incumplimientos, precalificacion estricta, etc.
Precalificacion estricta

Adecuada estructura administrativa para el proyecto

Planificacion adecuada de proyectos simultaneos

Estandares minimos exigidos

Sistemas informaticos adecuados

El concesionario puede financiarse con los bancos locales o extranjeros a tasas fijas
0 podria emitir bonos a tasas fijas para financiar su deuda inicial.
Opciones de colocacion de titulos, Financiamientos a tasa fija, etc.
Incluir Contingencia

Realizar ajustes apropiados

Tener procesos de contratacion agiles y oportunos

Estudios serios y detallados

Administrar adecuadamente los procesos de compras, asi como la calidad y
especificaciones de los materiales

Uso de opciones de futuros y forwards, fondos de reserva, seguros contra riesgos
Exigencia de una cuenta de reserva para el servicio de la deuda
Estimaciones iniciales de trafico, rutas alternativas

Peajes diferenciados segun el vehiculo

Plan de mantenimiento adecuado

Seguridad y marcos legales claros

Plan de seguridad adecuada

Tasa de retorno atractiva, utilidad e ingresos minimos garantizados
Estudio adecuado de impacto ambiental y seguimiento de permisos
Firmas de Convenios de Estabilidad, puntualidad en procesos
Credibilidad y compromiso

Seguros contra Riesgo politico, composicion del consorcio

Retorno justo al inversionista

Estudios serios y detallados

Marcos regulatorios claros

Licitacién sobre la base de pocos parametros

Contratacion de Gerencia del proyecto, programacion de obra adecuada
Control de la capacidad de financiamiento

Establecimiento de limites
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512

Planeacion de contingencias

Para algunos riesgos resulta apropiado elaborar un plan de contingencias (como se

menciona en algunas acciones de mitigacion del Andlisis cualitativo del capitulo 4).

Este plan persigue principalmente:

v/ Minimizar el impacto del riesgo

v" Minimizar su probabilidad de ocurrencia

v" Transferir la amenaza a otro

La eliminacion de una amenaza especifica se logra usualmente eliminando la causa.

La descripcion de las principales causas que afectaron nuestro proyecto se las muestra en

detalle en la hoja de evaluacion de riesgos incluida en el (Anexo # 1). A continuacién

citamos algunas de estas para referencia:

O O 0O 0O O0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0ODOoOOoOOoOOoOOo

Falta de experiencia en estimacion de costos y actividades
Poca madurez del proyecto y del estudio

Mala planificacion

Debilidad de estudios e ingenierias preliminares
Debilidades en disefios preliminares y normas
Error en la estimacion de tiempos de los permisos
Resistencia a probar nuevas tecnologias
Negligencia

Incumplimiento de pagos o malas condiciones
Falta de definicion inicial de objetivos

Debilidad en administracion del proyecto

Falta de experiencia en programacién de obra
Falta de investigacion preliminar y contingencia
Contrato por paquetes de servicio

Falta de control del personal

Necesidad de contingencia en atencién médica
Falta de contingencia

Falta de sistema de seguridad adecuado

No tener el plan y procesos de operacién definidos
Alta rotacion

Falta de Planificacion Modular de Proyectos del Concesionario
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Falta de contingentes en seguridad computacional y de informacién

Falta de planes de Financiamiento iniciales

Falta de investigacion de mercado y proyecciones

Planeacion de tiempos optimistas para la contratacion

Mal funcionamiento del area de compras

Aumento de tarifas

Falta de un plan de mantenimiento adecuado y actualizado periédicamente
Falta de Marcos regulatorios claros

Falta de parametros claros

Falta de control de la capacidad y limites del Concesionario

O O OO0 OO0 OO0 OoOOo

A manera de contingencia se debe tener una provision en el presupuesto o en el plan para

mitigar el riesgo del costo y programacion.

5.2 Monitoreo de riesgos.

El monitoreo de riesgos es el proceso por el cual se implementan los planes de respuesta,
se rastrean los riesgos identificados, se los monitorea, se identifican nuevos riesgos y se

evalla la efectividad del proceso.

Para monitorear los riesgos es necesario aplicar técnicas de como analisis de variacion y de
tendencias que requieren el uso de informacion del desempefio generada durante la
ejecucion del proyecto, ya que a menudo se identifican nuevos riesgos y se reevallan los

inicialmente identificados.

5.2.1  Plan de administracién del riesgo.

Para una adecuada administracion de los riesgos es necesario tenerlos identificados, ya que

la habilidad para su manejo volvera un proyecto mas eficiente.
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Una vez que tenemos determinada la pérdida potencial que se podria dar debido al impacto
negativo del riesgo, se deben establecer los limites adecuados para su control y seleccionar
los esquemas adecuados que permitan administrarlos.

La evaluacion y reevaluacion de riesgos debe ser realizada continuamente a través del ciclo

de vida del proyecto.

5.2.2 Desarrollo adicional de la respuesta al riesgo

Cuando un evento de riesgo no es anticipado o en su defecto produce un impacto mayor al
esperado, la respuesta planeada necesita ser evaluada por si el procedimiento debe

cambiar.

Para este propdsito la cuantificacion inicial también debe ser reevaluada, incluyendo el

nuevo riesgo o el nuevo impacto.

En nuestro estudio, ademas de prever el impacto de nuevos riesgos, debemos enfocarnos
en las principales variables que afectan los resultados (i.e., tasa de descuento apropiada,
estimacién adecuada del presupuesto de construccién, determinacién adecuada de la tarifa
de peaje) desarrollando planes de contingencia adicionales, en el supuesto que su impacto

fuera mayor.
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6  Capitulo VI - Conclusiones y Recomendaciones.

La aplicacion del “Analisis de Riesgos” en proyectos, asi como las herramientas utilizadas
para el mismo, ha evolucionado en los ultimos afios, debido a los niveles de incertidumbre

gue afectan a la consecucion de los objetivos de las empresas.

La falta adecuada de manejo de las metodologias que permiten tomar decisiones y la
debilidad para identificar los riesgos, la mayoria de veces impacta en resultados poco

favorables en un proyecto.

Al no involucrar este tipo de andlisis en un proyecto, asumimos que no tendremos

modificaciones a lo largo de su vida util, lo cual es erréneo.

Debido a la complejidad e importancia del proyecto podemos aplicar andlisis cualitativos y

cuantitativos.

El andlisis cualitativo generalmente se utiliza para proyectos con bajos niveles de recursos
e incertidumbres, mientras que el andlisis cuantitativo emplea variables con valores
numeéricos que necesitan tener cierto grado de exactitud y precision, para obtener buena

calidad en los resultados.
Siempre la base para este tipo de andlisis sera la correcta identificacion de los riesgos

gue pueden afectar nuestro proyecto. La asignacion de cada riesgo deberia recaer sobre el

agente mas capacitado para manejarlo
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Ademds, la correcta categorizacion de los mismos nos permite saber cuéles riesgos
merecen mayor atencion y cuales variables deben ser tratadas con mayor grado de andlisis

y detalle.

Si bien el método deterministico nos brinda el resultado que buscamos, muchas veces es

limitado ya que no considera el impacto de las variables con incertidumbre.

Utilizar métodos de simulacion probabilistica como el de Monte Carlo es un acierto ya que
esta herramienta de investigacion y planeamiento que permite analizar distribuciones de
variables aleatorias en base a un muestreo sistematico. Por tanto al calcularse el resultado
en base a estas variables, lo que obtenemos es el valor 6ptimo de un conjunto particular de

soluciones.

Al ser la industria de la construccién un negocio que maneja proyectos que constantemente
estdn expuestos a condiciones de riesgo, se vuelve necesario realizar e implementar

esquemas de planeacion y gestién integral de riesgos, ajustandose al medio.

Un proyecto de infraestructura vial, involucra una serie de riesgos durante su ciclo de vida,
por esta razoén; identificar, cuantificar y analizar los mismos, asi como las acciones para

administrarlos es algo crucial.

En el desarrollo de este trabajo se ha ilustrado la metodologia apropiada para este tipo

de analisis y se ha enfocado en un proyecto con parametros de “infraestructura vial”, para

lograr una explicacion didactica del marco referencial y del método aplicado.
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Las causas de riesgo que afectan a un proyecto de infraestructura muchas veces no son
totalmente controlables, pero conocerlas y medir su impacto nos ayuda a influenciar sobre

ellas.

Como pudo apreciarse en el desarrollo de este trabajo, el “riesgo” puede ser identificado
y evaluado, lo que permite que a su vez sea planificado y controlado. Esto denota la

importancia de la Administracién de Riesgos para proyectos.

En el desarrollo del capitulo 4, en donde evaluamos los riesgos de un proyecto de
infraestructura vial, se han mencionado los principales resultados y las conclusiones

inherentes a los mismos. A continuacion las principales conclusiones:

Se identificaron los riesgos de un proyecto de infraestructura vial (Concesion), desde la

perspectiva del Concesionario y del Estado.

Una vez que se identifico la fase del proyecto y el principal recurso afectado en caso de
ocurrencia del riesgo se obtuvo que la mayoria de riesgos, 42 de 85 se ubican en la fase
de Ejecucion — Produccion, de igual forma los impactos de moderado a alto eran mayores
en esta fase.

En funcion de la probabilidad de ocurrencia la fase de Ejecucion — Produccién, concentra la
mayoria de riesgos, aunque se tiene un par de riesgos criticos en la fase de Operacién y
mantenimiento, que son relacionados a la congestién y mantenimiento mayores a los

previstos.

En cuanto a los recursos, el tiempo y los ingresos concentran la mayoria de riesgos,
aunque el mayor impacto de estos es de moderado e intermedio y su probabilidad de

ocurrencia es de poco probable a probable.
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Desarrollando la matriz de riesgos para lo cual involucramos el impacto y la probabilidad,

tenemos que para el Concesionario los riesgos mayores son:

Retrasos en procesos de expropiaciones

Seguridad fisica de las instalaciones (atentados, amenazas, etc.)
Riesgos cambiarios

Congestién mayor a la prevista

Mantenimientos mayores a los previstos

Sabotaje y dafio a las instalaciones

Caida en la economia, etc.

Mientras que para el Estado:

Atrasos en la obra y falta de cumplimiento de hitos del proyecto

Los pardmetros arriba mencionados son los que necesitan mayor control.

Por su parte el Analisis Semi — Cuantitativo arroj6 como resultado una maxima pérdida
probable de 18,06 MM u$ que corresponde a un 54% del valor del proyecto de construccién
y un riesgo residual (i.e., pérdida probable) de 1,84 MM u$ que representan el 5,5% del total
del proyecto. Esto nos da una magnitud del presupuesto que deberia destinarse como

contingente para la gestion de riesgos del proyecto.

Del Andlisis Cuantitativo obtuvimos mejores resultados para la opcion A (VAN@12% de ~
8,5 MM u$, TIR de 15%, relaciéon B/C de 2,97 y un periodo de retorno en el afio 9), en
comparacion a la opcién B (VAN@12% de ~ 4,7 MM u$, TIR de 13%, relacion B/C de 2,41y
un periodo de retorno en el afio 10). De este analisis se tiene que la opcién A es por

mucho mas conveniente.
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Sin embargo al involucrar la simulacién de Monte Carlo con variables estocasticas,
tenemos que las dos opciones son casi similares en su resultado (i.e., VAN @ 12% ~ 9 MM
u$). Por otro lado de las 1000 iteraciones realizadas, se sugiere la opcién A, ratificando lo

obtenido en el andlisis deterministico.

El Arbol de decision que es otra herramienta poderosa nos ayuda a determinar el Valor
monetario esperado del proyecto (@12% ~ 4,9 MM u$) y sugiere de inicio participar en el

proyecto y realizar un estudio de TPDA, con el objeto de minimizar el riesgo.

De los andlisis de sensibilidad se obtiene que las principales variables a considerar en
nuestro proyecto sean:

v'  Latasa de descuento

v" El costo de Construccion del proyecto

v'  Las tarifas de peaje

v' Laincertidumbre de la estimacién del TPDA y por ende de los ingresos.

v/ Otros riesgos a tomar en cuenta deberian ser los regulatorios y politicos

Resumiendo todo lo expuesto se observa claramente que aplicar la “METODOLOGIA PARA
INCORPORAR EL ANALISIS DE RIESGOS A UN PROYECTO DE INFRAESTRUCTURA”,
es algo que nos brindara una mejor estimacion de las bondades del proyecto y alternativas
a considerar en base a las principales variables, reduciendo su margen de incertidumbre,

con el objeto de alcanzar o mejorar los resultados esperados.
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Nombre del Proyecto:
Alcance de la Evaluacion:

Periodo de Revision:

Presupuesto del proyecto:

Proyecto de Tesis - INGENIERIA CIVIL

Analisis de riesgos - PROYECTO DE INFRAESTRUCTURA VIAL

Trimestral

33,450,000 | ytilizando el Caso A, del Modelo analizado para el analisis CUANTITATIVO

HOJA DE EVALUACION DE RIESGOS

Planeacion y Disefio

Rd

Fase del proyecto:
Fecha:

Participantes:

1-Jan-10
Jalil Chalhoub

. . ~
Tiempo de Construccion 3 afios
IMPACTO (Consecuencia) PROBABILIDAD MITIGACION
. . P . . i ida | Maximo Pérdida Probable i Nivel de RIESGO . I
. Lista de Riesgos (que impiden alcanzar los resultados u Perspectiva (Estado / | Principal Recurso Severidad del Costo de acciones |% de Perdida X Cuales serian las . Acciones de Mitigacién (ordenar de acuerdo a la Responsable PERDIDA PROBABLE /
Item bieti del to) Concesionario) afectado FASE impacto correctivas o ingresos | del monto en base al Monto Frecuenciaen la supuestas causas del | % de Ocurrencia | (Consecuencia x matriz) (Asume el riesgo) Plazo Riesgo residual {u$}
IVOS royec i i N i an
objetivos del proyecto, perdidos (Consecuencias) | contratado Contractual {us} Industria riesgo Probabllldad) 8
o
c
1 % del monto B Falta d o Conformacion de un equipo multidisciplinario qua administre el g
presupuestado, atraso en ata de experiencia en 1 B plan del proyecto. Deben ser evaluados y minimizados en la etapa o
5 " 4.0% estimacion de costos y 15.0% S o " . v
» L ejecucion y afecta la tividad de pre factibilidad y disefios. Se necesitan estudios detallados de o
1 Costos mayores a los planificados inicialmente Costos Factibilidad rentabilidad del proyecto actividades ingenieria =
=%
2 Actividades no planificadas que generan sobrecosto Costos Factibilidad 2 1,338,000.00 c 2C a 200,700.00
c
=
2 zi?;guz?g:a(ado' atraso 2.0% B F‘odZTen::dui;ez del proyecto 5.0% 2B Uso adecuado de la tecnologia y experiencia [=%
3 Baja calidad de Estudios de Ingenieria Tiempo Planeacién y Disefio g 669,000.00 Y 2 33,450.00
Este es una Oportunidad . N . " o
1 con efectos positivos en la A Oportunidad 1 A llisla oportunidad sirve de Leccion Aprendida para futuros g
4 Ahorros derivados Ingresos Planeaci6n y Disefio rentabilidad - royectos @ _
Estos retrasos generan a
ademas costos relativos a " i c
. . 2 multas, estipuladas en el c Mala planificacion 2C g
5 Demoras en la ejecucion de las obras Tiempo Ejecucién - Produccion contrato 4.0% 10.0% o
Contrato tipo suma alzada, Garantias de fiel cumplimiento, Be]
2 Por ende se puede incurrir B ? 2B Cronograma detallado, Multas o Penalidades, Gerencia adecuada Constructor / ®
. . N . e e " ¥ N 1,338,000.00 Falta de estudios de 8! g 3 Cl = 133,800.00
6 Demoras debido a cambios de ruta Tiempo Ejecucion - Produccion Z::astudms y planificacion 1338, alternativas del proyecto Concesionario g g
7  Repeticion de trabajos debido al cambio de la estructura Tiempo Ejecucion - Produccién 2 1.0% 334,500.00 B 8.0% 2B = 26,760.00
P! ] , ° 2
De igual forma pueden o, o, FD'"
8 Demoras debido a factores administrativos como recortes de presupuesto Tiempo Ejecucién - Produccién 3 retrasar el proyecto 1.0% 334,500.00 B 10.0% 3 B g_ 33,450.00
1 Este es una Oportunidad A Oportunidad 1 A Esta optortunidad sirve de Leccién Aprendida para futuros g
9 Adelantos con respecto al cronograma inicial Tiempo Ejecucion - Produccion - royectos ] -
. N L. Falta de puntualidad en los " o
10  Cambios en normativas de contratacion Tiempo Planeacion y Disefio 1 procesos 1.0% 334,500.00 B 5.0% 1B Procesos de contratacion claros y normados g 16,725.00
o)
Por mala estimacion de o
" . " . 3 Retraso de todo el 2.0% C i " 10.0%
11 Demoras en la gestién de permisos o licencias Tiempo Planeacién y Disefio 669,000.00 tiempos de los permisos ; 3C ; . . ! imaci o 66,900.00
9 P proyecto, afectando el ’ Incluir contingencias, mejorar las estimaciones [ g
3 ingreso estimado B 3 B g’
12 Retrasos en asignacion de presupuestos Tiempo Ejecucion - Produccién - S -
Que puede incurrir en . . a
” ) ] 3 nuevos andlisis, estudios 0| 2.5% B Resistencia a probar 5.0% 3B Investigacion adecuada, previo el inicio e inversién en este sentido ]
13 Seleccion no apropiada de nuevas tecnologias Tiempo Ejecucion - Produccion demoras 836,250.00 nuevas tecnologias < 41,812.50
. w
. " . . SFELEy . . 2 Relativo a accidentes A Negligencia 2A Normas de seguridad industrial claras S
14  Falta de equipo de proteccion personal o uso inadecuado del mismo Medioambiente Ejecucién - Produccion laborales - é -
Causa demoras y reduce o, Incumplimiento de pagos o o, . . . . N =]
15 Paro laboral y descontento entre los trabajadores Tiempo Ejecucion - Produccion 4 el ritmo de trabajo 1.0% 334,500.00 B malas condiciones 8.0% 4B Claridad en procesos de contratacién y en clausulas Concesionario / Estado g 26,760.00
3 P?’,fT"afdle de‘fﬁ"icié"l c Falta de definicion inicial 3C Planificacién inicial, control adecuado y reformulacién de objetivos 8
TN s Inicial o falencias en el e .,
16 Falta de cumplimiento de objetivos del proyecto Ingresos Ejecucion - Produccion control del provecto - de objetivos seg(in avance del proyecto o -
. N o
17 Lineas de autoridad poco claras Tiempo Ejecucién - Produccion 2 c 2C
0]
. . . 2 Demora en decisiones y 1.0% B Debilidad en 10.0% 2 B Conformacién de un equipo multidisciplinario qua administre I
18 Baja capacidad gerencial Calidad Ejecucién - Produccién acciones s administracion del proyecto e adecuadamente el proyecto. E
19  Canales de comunicacion inefectivos Tiempo Ejecucién - Produccién 3 334,500.00 B 3B Q 33,450.00
o)
Tiempo perdido en buscar Falta de investigacion . . . . . ‘U_
. . . 3 ) 1.0% B . 5.0% Incluir contingencias y alternativas de equipos
20  No disponibilidad de equipos en la zona Tiempo Ejecucién - Produccion estas necesidades 334,500.00 preliminar ; 3B é 16,725.00
Afectando al cronograma y g
puede causar demoras o s -
2 tiempos muertos si no se B Fraoltar:;:éginde:g;:n 2 B °
N ) . ) R actualiza la planeacion del prog Mejorar la planificacién inicial 2
21 Sobre estimacion de tiempo y recursos de los trabajos Tiempo Planeacién y Disefio provecto - Constructor / M -
- . L . . Sobrecosto cuando se Falta de investigacion i i [
22 Falta de suministro de energia eléctrica requerida para el trabajo Tiempo Ejecucion - Produccion 3 necesita alquilar 1.0% 334,500.00 c preliminar y contingencia 5.0% 3C Concesionario g 16,725.00
. Contrato por paquetes de Esta oportunidad sirve de Leccién Aprendida para futuros =1
23 Manejo integrado de los proveedores de servicios Tiempo Ejecucién - Produccién 3 Este es una Oportunidad - c servicio 3C Proyectos 2 -
©
24  Ausencias laborales Tiempo Ejecucién - Produccién 2 c 2C 3
©
25  Problemas en atraer o retener el personal que se requiere Tiempo Ejecucién - Produccién 2 c Falta de control del 2C ..
personal Establecer un control y seguimiento del personal
26 Desmotivacion del equipo de trabajo Tiempo Ejecucién - Produccién 2 B 2B
Causa demoras y reduce 2.5% 5.0%
: h 5% .0%
27  Falta de personal requerido Tiempo Ejecucién - Produccién 2 el ritmo de trabajo B 2B
2 B ’ ! ) 2B
28 Enfermedades profesionales Tiempo Ejecucion - Produccion Necesidad de contingencia Certificados de salud y controles adecuados
en atencion médica
29  Epidemias, infecciones, intoxicaciones generalizadas Tiempo Ejecucién - Produccién 3 836,250.00 A 3A 41,812.50
Afecta la rentabilidad del
proyecto ya que se o, Debilidad de estudios e o, . " " . .- Constructor / Consultor
3 necesitan mayor cantidad 3.5% c ingenierias preliminares 10.0% 3 c Exigir calidad en los estudios de ingenierfa Independiente
30  Riesgos geoldgicos no previstos inicialmente Costos Planeacion y Disefio de obras y estudios 1,170,750.00 117,075.00
Afecta el plazo de
adquisicion de los predios
4 necesarios para el 4.0% C Falta de contingencia 10.0% 4C Clausulas claras en el contrato de Concesion Compaiiias de Seguros
I . - desarrollo de las obras
31  Retrasos en procesos de expropiaciones Tiempo Planeacién y Disefio contratadas 1,338,000.00 133,800.00
4 Afectando los estandares B Debilidades en disefios 4 B Estandares minimos exigidos Constructor /
32 No cumplimiento de parametros de construcciéon Calidad Planeacién y Disefio minimos - preliminares y normas g Concesionario -
Estos eventos no 3 A
3 i a las partes, no A
33 ::ue'za Amaytor)como desastres naturales (terremotos, huracanes, T i 61 - Produccio son resistidos por el 2.0% Imprevistos mayores 5.0% Cobertura de seguros, compensacion por parte del Estado Compaiiias de Seguros
sunamis, etc. iempo jecucion - Produccion Concesionario, pero
Rehabilitacién y acciones necesarias debido a accidentes imprevistos 2 afectan el plazo B 4B
34  (deslizamiento de tierras, etc.) Tiempo Ejecucion - Produccién 669,000.00 33,450.00
Seguridad y
35  Vulnerabilidad de la Seguridad Fisica del personal: secuestro, asesinato. Medioambiente Ejecucién - Produccion 5 A 5A
Seguridad y Falta de sistema de N N
. - . . , , Puede detener el proyecto 1.0% N 5.0% Sistema de seguridad y control adecuados
36  Seguridad fisica de las instalaciones (atentados, amenazas, etc.) Medioambiente Ejecucién - Produccion 5 proy! ° B seguridad adecuado ° 5B 8! Y
Seguridad y . N
: ;s o : . . Concesionario / Estado
37 Fanatismo religioso y politico que puede generar terrorismo Medioambiente Ejecucion - Produccion 3 334,500.00 A 3A / 16,725.00
Entrega y Comienzo de
38  Problemas en operacion Calidad Operaciones 3 Afectando los ingresos - c Alno tener el plany 3C o ) - ) -
. . procesos de operacion Pe por inct pre estricta, etc.
Entrega y Comienzo de previstos definidos
39  No cumplimiento de pardmetros de operacién Calidad Operaciones 3 - B 3B -
40 No continuidad en estructura ejecutora del proyecto por alta rotacion Tiempo Planeacion y Disefio 2 Produce atrasos - B 2B Seguimiento del Plan inicial adecuadamente R




41  Contratacion de gerencia de proyectos
42 Definicion de responsabilidades en la organizacién
43 Disponibilidad del equipo de soporte a proyectos
44 Interrelacién o dependencia con otros proyectos
45  Fallas operacionales que generan sobrecosto
46 No disponibilidad de la Infraestructura previa necesaria
Interrupcién en el proceso de ejecucién por virus computacionales u otras
47 causas
48  Cambios en la tasa de interés
49  Problemas de financiamiento

50  No disponibilidad de presupuesto

51  Volatilidad de los precios de las materias primas
52 Demoras en contratacién
53  Seleccion incorrecta del contratista/proveedor
54  Especificaciones técnicas incorrectas
55  Demoras en el proceso de compra de materiales
56  Materiales de mala calidad
57  Riesgos cambiarios
58  Estructura deuda-capital
59  Trafico menor al proyectado
Incremento o decremento del volumen de trafico debido a cambios socio
60  econémicos
61  Ingresos menores a los estimados
62  Congestién mayor a la prevista
63  Mantenimientos mayores a los previstos
Fraude en: procesos contractuales, manejo de servicios, robo de dinero,
64 etc.
65 Uso no autorizado de informacion, dinero u otros recursos
66  Sabotaje y dafio a las instalaciones
67 Caida en la economia, etc.
68  Impactos ambientales negativos
69  No cumplimiento de permisos de funcionamiento ambientales
70  Cambios de leyes
71 Cambios en Tributacion
72 Cambios en Marcos Regulatorios
73 Demandas en contra
74  Corrupcién administrativa
75  Aumento de la tasa impositiva
76  Abusos de las autoridades locales
77  Problemas del Poder Ejecutivo
78  Diferencia entre valores privados y sociales
Distorsion en los montos de inversion al inicio y a medida que avanza el
79  proyecto
80  No validacién de las contrapartes del Estado (inversionistas y usuarios)
81  Sobre o sub valoraciones de las garantias o de los subsidios
82  Atrasos en la obra y falta de cumplimiento de hitos del proyecto
83  Impacto negativo sobre el sistema de concesiones
84  Alto poder de negociacién del concesionario
85  Colapso del proyecto ante la quiebra del concesionario

TOTAL (Analisis Cualitativo + Semi Cuantitativo)

Tiempo

Tiempo

Tiempo

Tiempo

Costos

Tiempo

Tiempo

Ingresos
Ingresos

Ingresos

Ingresos

Tiempo

Tiempo

Calidad
Tiempo
Calidad
Ingresos
Ingresos
Ingresos
Ingresos

ingresos

Ingresos

ingresos

Imagen
Imagen

Seguridad y

Planeacién y Disefio

Factibilidad

Factibilidad

Planeacién y Disefio

Ejecucion - Produccion

Factibilidad

Ejecucion - Produccion

Entrega y Comienzo de
Operaciones

Planeacién y Disefio

Ejecucion - Produccion

Ejecucion - Produccion

Planeacién y Disefio

Planeacion y Disefio

Planeacion y Disefio
Ejecucion - Produccion
Ejecucidn - Produccion
Ejecucion - Produccion
Ejecucion - Produccion
Operacién y Mantenimiento
Operacién y Mantenimiento

Entrega y Comienzo de
Operaciones

Operacién y Mantenimiento

Operacién y Mantenimiento

Ejecucion - Produccion

Ejecucion - Produccion

0 iony

Ingresos
Seguridad y
Medioambiente
Seguridad y
Medioambiente
Imagen
Ingresos
Ingresos
Imagen
Imagen

Ingresos

Ingresos

Seguridad y
Medioambiente

Ingresos

Costos
Imagen

Ingresos

Tiempo

Calidad

Ingresos

Imagen

Entrega y Comienzo de
Operaciones

Entrega y Comienzo de
Operaciones
Entrega y Comienzo de
Operaciones
Entrega y Comienzo de
Operaciones
Entrega y Comienzo de
Operaciones
Entrega y Comienzo de
Operaciones
Entrega y Comienzo de
Operaciones
Entrega y Comienzo de
Operaciones
Entrega y Comienzo de
Operaciones

Operacién y Mantenimiento

Entrega y Comienzo de
Operaciones

Planeacion y Disefio

Ejecucion - Produccion

Ejecucion - Produccion

Ejecucion - Produccion

Ejecucion - Produccion

Entrega y Comienzo de
Operaciones
Entrega y Comienzo de
Operaciones

Ejecucion - Produccion

Problemas cuando la
Gerencia del proyecto no
funciona

Participacion directa en las
definiciones del proyecto

Retrasos o sobrecostos
cuando se tiene proyectos
simultaneos, compartiendo
recursos

Retraso cuando se tiene
que construir o alquilar
Facilidades que permitan
el desarrollo del provecto
Afectando las etapas de
Planeacion, Control, etc. y
causando retrasos

Obliga a buscar métodos
alternativos de
financiamiento. Genera
atrasos

Retraso en contrataciones
0 compra de materiales

Se pueden perder meses
hasta lograr tener esto
resuelto

Se debe volver a
seleccionar
adecuadamente

Se necesita nuevos
disefios

Que necesitan ser
reemplazados

Afectando la rentabilidad
esperada

Afecta los ingresos
planificados

Obliga a buscar rutas
alternativas, peajes
diferenciados. etc.

Afectando los ingresos
estimados

de
o nuevas facilidades

Que necesitan estudios
para mitigar estos efectos

Cambio y afectaciones en
la rentabilidad esperada

Que hace necesario
seguros contra Riesgo
nolitico. Consorcios. etc.

Cuando no se tienen
estudios serios de
ingenieria

Se necesitan definiciones
claras en los contratos
Cuando no se tienen
parametros de licitacion
claros

Multas por incumplimiento
de Hitos

Se necesitan definiciones
claras

0.5%
167,250.00

1.0%
334,500.00

1.5%
501,750.00

1.0%
334,500.00
3.0% 1,003,500.00

1.5%
501,750.00

1.5%
501,750.00

2.0%
669,000.00

2.5%
836,250.00

1.0%
334,500.00
40% 1,338,000.00
| 54.0% | 18,063,000.00

Falta de experiencia del
equipo

Baja capacidad
administrativa

Alta rotacion

Falta de Planificacion
Modular de Proyectos del
Concesionario

Al no tener el plan y
procesos de operacion
definidos

Planeacion pobre.
Aceleracion del proyecto

Falta de contingentes en
seguridad computacional y
de informacién

Falta de planes de
Financiamiento iniciales

Planeacion pobre

Falta de investigacion de
mercado y proyecciones
Planeacion de tiempos
optimistas para la
contratacién

Falta de experiencia en
seleccion o apresuramiento
en la misma

Mal funcionamiento del
area de compras

Debilidad en estudios
iniciales
Aumento de tarifas

Debilidad en estudios
iniciales
Falta de un plan de

mantenimiento adecuado y
actualizado periodicamente

Imprevistos mayores

Negligencia

Imprevistos mayores

Falta de estudios serios

Falta de Marcos
regulatorios claros

Falta de parametros claros
Problemas en

programacion de obra

Falta de control de la
capacidad y limites del
Concesionario

5.0%

8.0%

10.0%

8.0%

15.0%

15.0%

15.0%

10.0%

10.0%

5.0%

20.0%

2B
2B
3C

3B

3B

3B

2B

3A

3B
2B
3B
3B

4B

4A

3C
4B
5B
3B
3B
3C
3B

3D

4D

4B
4B
5B
5B
4B
3B
3B
3B
3B
4B
3B
3B
3B
3C
3B
3C
2B
3B
4C
4B
2B
5A

Precalificacion estricta

Adecuada estructura administrativa para el proyecto

Planificacion adecuada de proyectos simultaneos

Estandares minimos exigidos

Incluir contingencias y alternativas de equipos

Sistemas informaticos adecuados

El concesionario puede financiarse con los bancos locales o
extranjeros a tasas fijas o podria emitir bonos a tasas fijas para
financiar su deuda inicial.

Opciones de de titulos, Fil iamit a tasa fija, etc.

Incluir Contingencia

Realizar ajustes apropiados

Tener procesos de contratacion agiles y oportunos

Estudios serios y detallados
Administrar adecuadamente los procesos de compras, asi como la
calidad y especificaciones de los materiales

Uso de opciones de futuros y forwards, fondos de reserva, seguros
contra riesgos

Exigencia de una cuenta de reserva para el servicio de la deuda

Estimaciones iniciales de trafico, rutas alternativas

Peajes diferenciados segun el vehiculo

Plan de mantenimiento adecuado

Seguridad y marcos legales claros

Plan de seguridad adecuada

Tasa de retorno atractiva, utilidad e ingresos minimos garantizados

Estudio adecuado de impacto ambiental y seguimiento de
permisos

Firmas de Convenios de Estabilidad, puntualidad en procesos

Credibilidad y compromiso

Seguros contra Riesgo politico, composicién del consorcio

Retorno justo al inversionista

Estudios serios y detallados

Marcos regulatorios claros

Licitacion sobre la base de pocos pardmetros

Contratacién de Gerencia del proyecto, programacion de obra
adecuada

Control de la capacidad de financiamiento

Establecimiento de limites

Constructor /
Concesionario

Concesionario / Estado

Constructor /
Concesionario

Constructor / Consultor
Independiente

Constructor /
Concesionario

Concesionario / Estado

Estado / Consultor
independiente

Concesionario / Estado

Estado

Concesionario / Estado

Estado

8,362.50

26,760.00

50,175.00

26,760.00

150,525.00

75,262.50

75,262.50

66,900.00

83,625.00

16,725.00

267,600.00

1,838,077.50



ANEXO # 2

Trafico ESTIMADO PROYECTADO

CASO BASE
Incremento 60%
afio 1 afio 2 afio 3 afio 4 afio 5 afio 6 afio 7 afio 8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20
Liviano 1,300 2,080 2,704 3,110 3,343 3,468 3,564 3,626 3,653 3,681 3,708 3,736 3,764 3,792 3,821 3,849 3,878
ByC 2-ejes 1,100 1,760 2,288 2,631 2,829 2,935 3,015 3,068 3,091 3,114 3,138 3,161 3,185 3,209 3,233 3,257 3,281
ByC 3-ejes 100 160 208 239 257 267 274 279 281 283 285 287 290 292 294 296 298
ByC +3-ejes 100 160 208 239 257 267 274 279 281 283 285 287 290 292 294 296 298
Total de vehiculos 2,600 4,160 5,408 6,219 6,686 6,936 7,127 7,252 7,306 7,361 7,416 7,472 7,528 7,584 7,641 7,699 7,756
TRAFICO MENOR AL ESTIMADO
% Trafico menor al estimado 30%
Incremento 60%
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Liviano 910 1,456 1,893 2,177 2,340 2,428 2,494 2,538 2,557 2,576 2,596 2,615 2,635 2,655 2,674 2,694 2,715
ByC 2-ejes 770 1,232 1,602 1,842 1,980 2,054 2,111 2,148 2,164 2,180 2,196 2,213 2,229 2,246 2,263 2,280 2,297
ByC 3-ejes 70 112 146 167 180 187 192 195 197 198 200 201 203 204 206 207 209
ByC +3-ejes 70 112 146 167 180 187 192 195 197 198 200 201 203 204 206 207 209
Total de vehiculos 1,820 2,912 3,786 4,353 4,680 4,855 4,989 5,076 5,114 5,153 5,191 5,230 5,270 5,309 5,349 5,389 5,429



ANEXO #3
Tarifa Caso A

0
Liviano

BYC 2-ejes
BYC 3-ejes
ByC +3-ejes

Ingresos por Peaje
Liviano
BYC 2-ejes
BYC 3-ejes
ByC +3-ejes

TOTAL INGRESOS

TRAFICO MENOR AL ESTIMADO
Liviano

BYC 2-ejes

BYC 3-ejes

ByC +3-ejes

TOTAL INGRESOS

$ 3.00

Proporcién de la
tarifa Base
1

2
3
4

Tarifa
H 3.00
s 6.00
H 9.00
s 12,00
afio 1 afio 2 afio 3 afio 4 afio 5 afio 6 afio 7 afio 8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 ToTAL
- 1,423,500 2,277,600 2,960,880 3,405,012 3,660,388 3,797,652 3,902,088 3970374 4,000,152 4,030,153 4,060,380 4,090,832 4,121,514 4,152,425 4,183,568 4,214,945 4,246,557 62,498,021
- 2,409,000 3,854,400 5,010,720 5,762,328 6,194,503 6,426,796 6,603,533 6,719,095 6,769,488 6,820,260 6,871,412 6,922,947 6,974,869 7,027,181 7,079,885 7,132,984 7,186,481 105,765,881
- 328,500 525,600 683,280 785,772 844,705 876,381 900,482 916,240 923,112 930,035 937,011 944,038 951,119 958,252 965,439 972,680 979,975 14,422,620
- 438,000 700,800 911,040 1,047,696 1,126,273 1,168,508 1,200,642 1,221,654 1,230,816 1,240,047 1,249,348 1,258,718 1,268,158 1,277,669 1,287,252 1,296,906 1,306,633 19,230,160
- 4,599,000 7,358,400 9,565,920 11,000,808  11,825869 12,269,339 12,606,745 12,827,364 12,923,569 13,020,496 13,118,149 13216535 13315659  13,415527 13,516,143  13617,514 13,719,646 201,916,683
afio 1 afio 2 afio 3 afio 4 afio 5 afio 6 afio 7 afio 8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20
- 996,450 1,594,320 2,072,616 2,383,508 2,562,272 2,658,357 2,731,462 2,779,262 2,800,107 2,821,107 2,842,266 2,863,583 2,885,060 2,906,697 2,928,498 2,950,461 2,972,590 43,748,615
- 1,686,300 2,698,080 3,507,504 4,033,630 4,336,152 4,498,758 4,622,473 4,703,367 4,738,642 4,774,182 4,809,988 4,846,063 4,882,408 4,919,027 4,955,919 4,993,089 5,030,537 74,036,117
- 229,950 367,920 478,296 550,040 591,293 613,467 630,337 641,368 646,178 651,025 655,907 660,827 665,783 670,776 675,807 680,876 685,982 10,095,834
- 306,600 490,560 637,728 733,387 788,391 817,956 840,450 855,158 861,571 868,033 874,543 881,102 887,711 894,368 901,076 907,834 914,643 13,461,112
- 3,219,300 5,150,880 6,696,144 7,700,566 8,278,108 8,588,537 8,824,722 8,979,154 9,046,498 9,114,347 9,182,704 9,251,575 9,320,962 9,390,869 9,461,300 9,532,260 9,603,752 141,341,678



ANEXO #4
Tarifa Caso B

0
Liviano

BYC 2-ejes
BYC 3-ejes
ByC +3-ejes

Ingresos por Peaje
Liviano
BYC 2-ejes
BYC 3-ejes
ByC +3-ejes

TOTAL INGRESOS

TRAFICO MENOR AL ESTIMADO
Liviano

BYC 2-ejes

BYC 3-ejes

ByC +3-ejes

TOTAL INGRESOS

$ 4.00

Proporcién de la
tarifaBase  Tarifa

1 $ 4.00
2 s 8.00
3 $ 12.00
4 $ 16.00

afio1 afio2 afio3 afio 4 afios afio6 afio 7 afio8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 TOTAL
- 1,898,000 3,036,800 3,947,840 4,540,016 4,880,517 5,063,537 5,202,784 5,293,833 5,333,536 5,373,538 5,413,839 5,454,443 5,495,351 5,536,567 5,578,091 5,619,927 5,662,076 83,330,694
- 3,212,000 5,139,200 6,680,960 7,683,104 8,259,337 8,569,062 8,804,711 8,958,794 9,025,985 9,093,679 9,161,882 9,230,596 9,299,826 9,369,574 9,439,846 9,510,645 9,581,975 141,021,175
- 438,000 700,800 911,040 1,047,696 1,126,273 1,168,508 1,200,642 1,221,654 1,230,816 1,240,047 1,249,348 1,258,718 1,268,158 1,277,669 1,287,252 1,296,906 1,306,633 19,230,160
- 584,000 934,400 1,214,720 1,396,928 1,501,698 1,558,011 1,600,857 1,628,872 1,641,088 1,653,396 1,665,797 1,678,290 1,690,877 1,703,559 1,716,336 1,729,208 1,742,177 25,640,214
- 6,132,000 9,811,200 12,754,560 14,667,744 15,767,825 16,359,118 16,808,994 17,103,151 17,231,425 17,360,661 17,490,866 17,622,047 17,754,213 17,887,369 18,021,524 18,156,686 18,292,861 269,222,244
afio1 afio2 afio3 afio4 afios afio 6 afio 7 afio8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20
- 1,328,600 2,125,760 2,763,488 3,178,011 3,416,362 3,544,476 3,641,949 3,705,683 3,733,475 3,761,476 3,789,688 3,818,110 3,846,746 3,875,597 3,904,664 3,933,949 3,963,453 58,331,486
- 2,248,400 3,597,440 4,676,672 5,378,173 5,781,536 5,998,343 6,163,298 6,271,156 6,318,189 6,365,576 6,413,317 6,461,417 6,509,878 6,558,702 6,607,892 6,657,451 6,707,382 98,714,823
- 306,600 490,560 637,728 733,387 788,391 817,956 840,450 855,158 861,571 868,033 874,543 881,102 887,711 894,368 901,076 907,834 914,643 13,461,112
- 408,800 654,080 850,304 977,850 1,051,188 1,090,608 1,120,600 1,140,210 1,148,762 1,157,377 1,166,058 1,174,803 1,183,614 1,192,491 1,201,435 1,210,446 1,219,524 17,948,150
- 4,292,400 6,867,840 8,928,192 10,267,421 11,037,477 11,451,383 11,766,296 11,972,206 12,061,998 12,152,462 12,243,606 12,335,433 12,427,949 12,521,158 12,615,067 12,709,680 12,805,003 188,455,571
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ANEXO #5

Presupuesto - Proyecto de Infraestructura - CASO A

INSTALACION Y REMOCIONES

OBRAS VIALES Y DE DRENAIJE

OBRAS ESTRUCTURALES, PUENTE, PILOTES
CABEZAL DE CIMENTACION
INFRAESTRUCTURA

SUPERESTRUCTURA

BALCONES EN SUPERESTRUCTURA

PUENTE ESTRUCTURA DE ACCESO A PILOTES
MUROS DE ACCESO

SENALIZACION E ILUMINACION

TOTAL CONSTRUCCION
ESTACION DE PEAJE

TOTAL CONSTRUCCION + ESTACION DE PEAJE A

R V2 N Vo TR U eV RV RV R V2 Vo i Vo i Vo

Costo

300,000.00
1,500,000.00
8,000,000.00
2,000,000.00
1,800,000.00

15,000,000.00
2,000,000.00
2,000,000.00
50,000.00
300,000.00

32,950,000.00

500,000.00

33,450,000.00



Composicion del Presupuesto de Construccion / Rehabiilitacion CASO A

SENALIZACION E
MUROS DE ACCESO
0% ILUMINACION _|NSTALACION Y REMOCIONES $32,950,000.00

1% 1%

PUENTE ESTRUCTURA DE
ACCESO A PILOTES OBRAS VIALES Y DE DRENAJE

6% 5%
BALCONES EN SUPERESTRUCTURA
6%

CABEZAL DE
CIMENTACION
6%

INFRAESTRUCTURA
5%
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ANEXO #6

Presupuesto - Proyecto de Infraestructura - CASO B

INSTALACION Y REMOCIONES

OBRAS VIALES Y DE DRENAIJE

OBRAS ESTRUCTURALES, PUENTE, PILOTES
CABEZAL DE CIMENTACION
INFRAESTRUCTURA

SUPERESTRUCTURA

BALCONES EN SUPERESTRUCTURA

PUENTE ESTRUCTURA DE ACCESO A PILOTES
MUROS DE ACCESO

SENALIZACION E ILUMINACION

TOTAL CONSTRUCCION
ESTACION DE PEAJE

TOTAL CONSTRUCCION + ESTACION DE PEAJE A

R V2 N Vo TR U eV RV RV R V2 Vo i Vo i Vo

Costo

400,000.00
2,000,000.00
15,000,000.00
3,000,000.00
3,000,000.00
25,000,000.00
2,000,000.00
1,800,000.00
50,000.00
300,000.00

52,550,000.00

500,000.00

53,050,000.00



Composicion del Presupuesto de Construccion / Rehabiilitacion CASO B

PUENTE ESTRUCTURA DE INSTALACION Y
ACCESO A PILOTES SENALIZACION E REMOCIONES
3% ILUMINACION 1% $52,550,000.00

MUROS DE 0%
ACCESO
0%

BALCONES EN SUPERESTRUCTURA
4%

OBRAS VIALES Y DE DRENAJE
4%

CABEZAL DE
CIMENTACION
6%



ANEXO #7

DEPRECIACION CASO A
afio 1 afio 2 afio 3 aio 4 afio 5 afio6 afio 7 afio aio9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 TOTAL

Contruccin / Rehabilitacion
saldo al inicio 1647500000  26,360,00000  32950,00000 3295000000  32,950,00000 3295000000 3295000000  32950,00000 3295000000  32,950,00000 3295000000 3295000000  32950,00000 3295000000  32,950,00000 3295000000 3295000000  32950,000.00  32,950,000.00
Inversion 1647500000 988500000 6,590,000.00 - - - - - - - - - - - - - - - - -
saldo al cierre 16,475,00000 __ 26,360,00000 __32,950,00000 _ 32,950,00000 __ 32,850,00000 __32,2950,000.00 __ 32,950,00000 __ 32,950,000.00 __ 32,950,00000 _ 32,850,00000 _ 32,2950,00000 __ 32,950,00000 _ 32,950,00000 __ 32,950,00000 _ 32,850,00000 __ 32,950,00000 _ 32,850,000.00 _32,2950,000.00 _ 32,950,000.00 __32,950,000.00
Depreciacién de Obras de Contruccién /.
saldo al inicio 82375000 24175000 378925000 543675000 708425000 873175000 1037925000 1202675000 1367425000 1532175000  16369,25000 1861675000  20,26425000 2191175000 2355925000 2520675000 2685425000  28,501,75000  30,149,250.00
Inversion 823,750.00 1318,000.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00
saldo al cierre: §23,75000 _ 2,141,75000 _ 3,78925000 543675000 708425000 __ 8,731,75000 _ 1037925000  12,026750.00 _ 13,674,25000 _ 15321,750.00 _ 16,969,250.00 _ 18616750.00  20,64,250.00 _ 21,911,75000 _ 23,559250.00 _ 25,206,75000 _ 26854.250.00 _ 28,501,750.00 __30,149,250.00 _ 31,79,750.00

1,153,250.00
Estacién de Peaje
Saldo al inicio 250,000.00 400,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00
Inversion 250,000.00 150,000.00 100,000.00 - - - - - - - - - - - - - - - - -
Saldo al cierre 250,000.00 400,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00
Depreciacién de Estacién de Peaie
saldo al inicio 12,500.00 32,500.00 57,500.00 82,50000 107,500.00 132,500.00 157,500.00 182,500.00 207,500.00 232,500.00 257,500.00 282,500.00 307,500.00 332,500.00 357,500.00 382,500.00 407,500.00 432,500.00 457,500.00
Inversion 12,500.00 20,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00
saldo al cierre: 12,500.00 32,500.00 57,500.00 82,500.00 107,500.00 132,500.00 157,500.00 182,500.00 207,500.00 232,500.00 257,500.00 282,500.00 30750000 332,500.00 357,500.00 382,500.00 407,500.00 432,500.00 457,500.00 482,500.00

17,500.00

GASTOS DE DEPRECIACION
Obras de Contruccién / Rehabilitacion 823,750.00 1318,000.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1,647,500.00 1647,50000  2,800,750.00 32,950,000.00
Estacién de Peaje 12,500.00 20,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 42,500.00 500,000.00
TOTAL GASTO DEPREGIACION 83625000 133800000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000 167250000  2,843,25000 | 33,450,000.00




ANEXO#8

DEPRECIACION CASO B
afio 1 afio 2 afio 3 afio 4 afio 5 afio 6 afio 7 afio 8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 ToTAL

Contruccion / Rehabilitacién
saldo al inicio 26,275,00000  42,040,00000  52,550,00000 5255000000 5255000000  52,550,00000  52,550,00000  52550,00000 5255000000 5255000000  52,550,00000  52,550,00000  52550,000.00  52550,000.00  52,550,000.00  52,550,00000  52,550,00000  52550,000.00  52,550,000.00
Inversion 26,275,00000 __ 15,765,00000 __10,510,000.00 - - - - - - - - - - - - - - - - -
Saldo al cierre 26,275,000.00 __42,040,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00 2,550,000.00
saldo al inicio 1,313,750.00 3,415,750.00 6,043,250.00 867075000 1129825000 1392575000  16553250.00  19,180750.00  21,80825000 2443575000  27,063250.00  29,690,750.00 3231825000 3494575000 3757325000  40200,750.00  42,828250.00  45455750.00  48,083,25000
Inversién 1,313,750.00 2,102,000.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00 2,627,500.00
Saldo al cierre 1,313,750.00 3,415,750.00 6,043,250.00 867075000 11,298,25000  13,925750.00  16,553250.00 _19,180,750.00 1,808,250.00 __24,435,750.00 063,250.00 __29,690,750.00 2,318,250.00 __ 34,945,750.00 __37,573,250.00 __40,200,750.00 __ 42,828,250.00 __ 45455,750.00 __48,083,250.00 __50,710,750.00

1,839,250.00
Estacién de Peaje
saldo al 250,000.00 400,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00
Inversién 250,000.00 150,000.00 100,000.00 - - - - - - - - - - - - - - - - -
Saldo al cierre 250,000.00 400,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00
Depreciacién de Estacién de Peaje
saldo al inicio 12,500.00 32,500.00 57,500.00 82,500.00 107,500.00 132,500.00 157,500.00 182,500.00 207,500.00 232,500.00 257,500.00 282,500.00 307,500.00 332,500.00 357,500.00 382,500.00 407,500.00 432,500.00 457,500.00
Inversién 12,500.00 20,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00
Saldo al cierre 12,500.00 32,500.00 57,500.00 82,500.00 107,500.00 132,500.00 157,500.00 182,500.00 207,500.00 232,500.00 257,500.00 282,500.00 307,500.00 332,500.00 357,500.00 382,500.00 407,500.00 432,500.00 457,500.00 482,500.00

17,500.00

GASTOS DE DEPRECIACION
Obras de Contruccién / Rehabilitacion 1,313,750.00 2,102,000.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 627,500.00 4,466,750.00 52,550,000.00
Estacion de Peaje 12,500.00 20,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 42,500.00 500,000.00
TOTAL GASTO DEPRECIACION 1,326,250.00 2,122,000.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 2,652,500.00 4,509,250.00 53,050,000.00




ANEXO #9

COSTOS OPERATIVOS Y MANTENIMIENTO CASO A

COSTOS OPERATIVOS
PERSONAL

TOTAL PERSONAL

BIENES (GASTOS)

OFICINA CENTRAL (SEDE SOCIAL)
CENTRO DE CONTROL

PEAJE - OPERACION
CONSERVACION RUTINARIA
SERVICIOS AUXILIARES

OFICINA CENTRAL (SEDSE SOCIAL)
VARIOS

CENTRO DE CONTROL

PEAJE - OPERACION
CONSERVACION RUTINARIA
SERVICIOS AUXILIARES

TOTAL BIENES (GASTOS)
BIENES
OFICINA CENTRAL (SEDSE SOCIAL)
CENTRO DE CONTROL
EXPROPIACIONES
'CONSERVACION RUTINARIA
SERVICIOS AUXILIARES
TOTAL BIENES
TOTAL GASTOS OPERATIVOS

COSTOS DE MANTENIMIENTO

Recapeo
Sello Asfaltico
Mantenimiento Rutinario

TOTAL COSTOS DE MANTENIMIENTO

afio 1 afio2 afio 3 afio 4 afio 5 afio 6 afio 7 afio 8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 TOTAL

120000 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124800 124,800 124800 124,800 124800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124800 124,800 2,491,200
50,000 52,000 54,080 56,243 58,493 60,833 63,266 65,797 68,428 71,166 74,012 76,973 80,052 83,254 86,584 90,047 93,649 97,395 101,291 105342 1,488,904
35,000 36,400 37,856 39,370 40,945 42,583 44,286 46,058 47,900 49,816 51,809 53,881 56,036 58,278 60,609 63,033 65,554 68,177 70,904 73,740 1,042,233
10,000 10,400 10,816 11,249 11,699 12,167 12,653 13,159 13,686 14,233 14,802 15,395 16,010 16,651 17,317 18,009 18,730 19,479 20,258 21,068 297,781
15,000 15,600 16,224 16,873 17,548 18,250 18,980 19,739 20529 21350 22,204 23,092 24,015 24,976 25,975 27,014 28,095 29219 30,387 31,603 446,671
230,000 239,200 243,776 248535 253,484 258,632 263,985 269,552 275,343 281,364 287,627 294,140 300914 307,958 315284 322,904 330,828 339,069 347,640 356,553 5,766,789
10,000 2,080 433 %0 19 4 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 12,626
20,000 6,000 3,600 4,680 6,084 7,909 10,282 13,367 17,377 22,589 29,366 38,176 49,629 64,518 83,873 109,035 141746 184,269 239550 311,415 1,363,465
3,000 624 130 27 6 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3,788
7,000 1,456 303 63 13 3 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 8,838
2,000 416 87 18 4 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2,525
4,000 832 173 36 7 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5,051
46,000 11,408 4,725 4,914 6,133 7,919 10,284 13,367 17,377 22,589 29,366 38,176 49,629 64,518 83,873 109,035 141,746 184,269 239,550 311,415 1,396,293
30,000 40,000 15,000 80,000 40,000 205,000
10,000 25,000 35,000
40,000 40,000
35,000 7,280 1,514 315 66 14 3 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 44,192
150,000 150,000
265,000 7,280 1514 315 66 40,014 3 1 0 0 15,000 105,000 0 0 0 0 40,000 0 0 0 474,192
541,000 257,888 250,015 253,764 259,683 306,565 274,272 282,920 292,719 303,954 331,993 437,316 350,543 372,476 399,158 431,939 512,573 523338 587,190 667,968 7,637,274
600,000 600,000 1,200,000

125,000 125,000 125,000 375,000

25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 25,000 500,000

25,000 25,000 25,000 150,000 25,000 25,000 25,000 625,000 25,000 25,000 25000 150,000 25,000 25,000 25000 625,000 25,000 25,000 25000 150,000 2,075,000



ANEXO # 10

COSTOS OPERATIVOS Y MANTENIMIENTO CASO B

COSTOS OPERATIVOS
PERSONAL

TOTAL PERSONAL

BIENES (GASTOS)

OFICINA CENTRAL (SEDE SOCIAL)
CENTRO DE CONTROL

PEAJE - OPERACION
CONSERVACION RUTINARIA
SERVICIOS AUXILIARES

OFICINA CENTRAL (SEDSE SOCIAL)
VARIOS

CENTRO DE CONTROL

PEAJE - OPERACION
CONSERVACION RUTINARIA
SERVICIOS AUXILIARES

TOTAL BIENES (GASTOS)
BIENES
OFICINA CENTRAL (SEDSE SOCIAL)
CENTRO DE CONTROL
EXPROPIACIONES
'CONSERVACION RUTINARIA
SERVICIOS AUXILIARES
TOTAL BIENES
TOTAL GASTOS OPERATIVOS

COSTOS DE MANTENIMIENTO

Recapeo
Sello Asfaltico
Mantenimiento Rutinario

TOTAL COSTOS DE MANTENIMIENTO

afio 1 afio2 afio 3 afio 4 afio 5 afio 6 afio 7 afio 8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 TOTAL
120000 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124800 124,800 124800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 124,800 2,491,200
50,000 52,000 54,080 56,243 58,493 60,833 63,266 65,797 68,428 71,166 74,012 76,973 80,052 83,254 86,584 90,047 93,649 97,305 101,291 105342 1,488,904
35,000 36,400 37,856 39,370 40,945 42,583 44,286 46,058 47,900 49,816 51,809 53,881 56,036 58,278 60,609 63,033 65,554 68,177 70,904 73,740 1,042,233
10,000 10,400 10,816 11,249 11,699 12,167 12,653 13,159 13,686 14,233 14,802 15,395 16,010 16,651 17,317 18,009 18,730 19,479 20,258 21,068 297,781
15,000 15,600 16,224 16,873 17,548 18,250 18,980 19,739 20529 21350 22,204 23,092 24,015 24,976 25,975 27,014 28,095 29,219 30,387 31,603 446,671
230,000 239,200 243,776 248535 253,484 258,632 263,985 269,552 275,343 281,364 287,627 294,140 300,914 307,958 315284 322,904 330,828 339,060 347,640 356,553 5,766,789
10,000 2,080 433 %0 19 4 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 4 12,626
20,000 6,000 3,600 4,680 6,084 7,909 10,282 13,367 17,377 22,589 29,366 38,176 49,629 64,518 83,873 109,035 141,746 184269 239,550 311415 1,363,465
3,000 624 130 27 6 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 0 3,788
7,000 1,456 303 63 13 3 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 8,838
2,000 416 87 18 4 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 0 2,525
4,000 832 173 36 7 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5,051
46,000 11,408 4,725 4,914 6,133 7,919 10,284 13,367 17,377 22,589 29,366 38,176 49,629 64,518 83,873 109,035 141,746 184,269 239,550 311,415
30,000 40,000 15,000 80,000 40,000 205,000
10,000 25,000 35,000
40,000 40,000
35,000 7,280 1,514 315 66 14 3 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 0 44,192
150,000 150,000
265,000 7,280 1514 315 66 40,014 3 1 0 0 15,000 105,000 0 0 0 0 40,000 [ 0 0 474,192
541,000 257,888 250,015 253,764 259,683 306,565 274,272 282,920 292,719 303,954 331,993 437,316 350,543 372,476 399,158 431,939 512,573 523,338 587,190 667,968 7,637,274
1,200,000 1,200,000 2,400,000
250,000 250,000 250,000 750,000
50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 1,000,000
50,000 50,000 50,000 300,000 50,000 50,000 50,000 1,250,000 50,000 50,000 50,000 300,000 50,000 50,000 50,000 1,250,000 50,000 50,000 50,000 300,000 4,150,000



ANEXO #11

Flujo de Caja - Caso A

Nombre del Proyecto:
Perfodo de andlisis
Ao
INGRESOS OPERATIVOS.
INVERSIONES
Contruccion / Rehabilitacion
Estacion de Peaje
DEPRECIACION

GASTOS OPERATIVOS &

Proyecto de Tesis - INGENIERIA CIVIL - APLICACION DE PARAMETROS DE INFRAESTRUCTURA VIAL

GASTOS OPERATIVOS
MANTENIMIENTO

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS.
Impuestos.

UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS

Flujo de Caja Neto

Flujo de Caja Acumulado

BENEFICIO / COSTO @ 0%

20 afios
afio 1 afio2 afio3 afiod afios afio 6 afio 7 afio8 afio 9 afio 10 afio 11 afio 12 afio13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 ToTAL
- - - 4,599,000 7,358,400 9,565,920 11,000,808 11,825,869 12,269,339 12,606,745 12,827,364 12,923,569 13,020,496 13,118,149 13,216,535 13,315,659 13,015,527 13,516,143 13,617,514 13,719,646 201,916,683
16,725,000 10,035,000 6,690,000 - - - - - - - - - - - - - - - - 33,450,000
16,475,000 9,885,000 6,590,000 - - - - - - - - - - - - - - - - 32,950,000
250,000 150,000 100,000 - - - - - - - - - - - - - - - - 500,000
836,250 1,338,000 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 2,843,250 33,450,000
566,000 282,888 275,015 403,764 284,683 331,565 299,272 907,920 317,719 328,954 356,993 587,316 375,503 397,476 424,158 1,056,939 537,573 548,338 612,190 817,968 9,712,274
541,000 257,388 250,015 253,764 259,683 306,565 274,272 282,920 292,719 303,954 331,993 437,316 350,543 372,476 399,158 431,939 512,573 523,338 587,190 667,968 7,637,274
25,000 25,000 25,000 150,000 25,000 25,000 25,000 625,000 25,000 25,000 25,000 150,000 25,000 25,000 25,000 625,000 25,000 25,000 25,000 150,000 2,075,000
(1,402250)  (1,620,888)  (1,947,515) 2,522,736 5,401,217 7,561,855 9,029,036 9,245,049 10,279,119 10,605,292 10,797,870 10,663,753 10,972,453 11,048,173 11,119,878 10,586,221 11,205,453 11,295,305 11,332,825 10,058,427 158,754,409
- - - 914,492 1,957,941 2,741,173 3,273,026 3351475 3,726,181 3,844,418 3,914,228 3,865,610 3,977,514 4,004,963 4,030,956 3,837,505 4,061,977 4,094,548 4,108,149 3,646,180 59,350,335
(1,402250)  (1,620,888)  (1,947,515) 1,608,244 3,043,276 4,820,683 5,756,010 5,893,973 6,552,939 6,760,873 6,883,642 6,798,142 6,994,939 7,043,211 7,088,922 6,748,716 7,143,477 7,200,757 7,220,676 6,412,247 99,404,074
(17,91,000) _ (10317,888) (6,965,015 3,280,744 5,115,776 6,493,183 7,428,510 7,566,473 8,225,439 8433373 8,556,142 8,470,642 8,667,439 8,715,711 8,761,422 8,421,216 8,815,977 8,873,257 8,897,176 9,255,497 99,404,074
(17,291000)  (27,608,888)  (34,573903)  (31293,159)  (26177,383) (19,684,200  (12,255,690) (4,689,216) 3,536,222 11,969,506 20,525,738 28996380  37,663819 46379530 55140952 63562167 72378144 81251401  90,148577 99,404,074
VAN @ 12% Sen lades
TR osade VAN Disc. Capital | BIC
0.00% 99,404,074 0.0% 33,450,000 297
PERIODO DE RETORNO 2.00% 72,500,170 0.0% 32,993,454 220
4.00% 0.0% 32,559,320 1.60
6.00% 0.0% 32,146,057 115
8.00% 0.0% 31,752,263 079
12.00% 0.0% 31,018,048 027
13.00% 0.0% 30,844,782 0.18
15.00% 0.0% 30,509,688 001
20.00% (8565,756)  15.2% 29,733333|  (029)
25.00% (13909,669)  0.0% 29,034,600|  (0.48)
30.00% (17,249,799)  0.0% 28402811 (061)
35.00% (19396,656)  0.0% 27,829,115|  (0.70)
40.00% (20803,448)  0.0% 27306122 (0.76)
50.00% (22352407)  0.0% 26388333 (0.85)
60.00% (23,014229)  0.0% 25,610,156 (0.90)
100.00% (23017,950)  0.0% 23,415000|  (0.98)
200.00% (21277,25)  0.0% 20813333|  (1.02)
IRR =>>> 15.2%



Flujo de caja libre _ Alternativa A
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ANEXO #12

Flujo de Caja - Caso B

Nombre del Proyecto:
Perfodo de andlisis
Ao
INGRESOS OPERATIVOS.
INVERSIONES
Contruccion / Rehabilitacion
Estacion de Peaje

DEPRECIACION

GASTOS OPERATIVOS &

Proyecto de Tesis - INGENIERIA CIVIL - APLICACION DE PARAMETROS DE INFRAESTRUCTURA VIAL

GASTOS OPERATIVOS
MANTENIMIENTO

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS.
Impuestos.

UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS

Flujo de Caja Neto

Flujo de Caja Acumulado

BENEFICIO / COSTO @ 0%

20 afios
afio 1 afio 2 afio3 afiod afios afio 6 afio 7 afio 8 afio9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 ToTAL
- - - 6,132,000 9,811,200 12,754,560 14,667,744, 15,767,825 16,359,118 16,808,994 17,103,151 17,231,425 17,360,661 17,490,866 17,622,047 17,754,213 17,887,369 18,021,524 18,156,686 18,292,861 269,222,204
26,525,000 15,915,000 10,610,000 - - - - - - - - - - - - - - - - 53,050,000
26,275,000 15,765,000 10,510,000 - - - - - - - - - - - - - - - - 52,550,000
250,000 150,000 100,000 - - - - - - - - - - - - - - - - 500,000
1,326,250 2,122,000 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 4,509,250 53,050,000
591,000 307,888 300,015 553,764 309,683 356,565 324272 1,532,920 342,719 353,950 381,993 737,316 400,543 422,476 449,158 1,681,939 562,573 573,338 637,190 11,787,274
541,000 257,888 250,015 253,764 259,683 306,565 274272 282,920 292,719 303,954 331,993 437316 350,543 372,476 399,158 431,939 512,573 523,338 587,190 7,637,274
50,000 50,000 50,000 300,000 50,000 50,000 50,000 1,250,000 50,000 50,000 50,000 300,000 50,000 50,000 50,000 1,250,000 50,000 50,000 50,000 4,150,000
(1,917250)  (2,429,888)  (2,952,5515) 2,925,736 6,849,017 9,745,495 11,690,972 11,582,405 13,363,899 13,802,540 14,068,658 13,841,609 14,307,618 14,415,890 14,520,390 13,019,774 14,672,296 14,795,686 14,866,996 12,815,643 204,384,970
- - - 1,060,579 2,482,769 3,532,742 4,237,977 4,198,622 4,844,413 5,003,421 5,099,889 5,017,583 5,186,512 5,225,760 5,263,641 4,864,668 5,318,707 5,363,436 5,389,286 4,645,670 76,735,676
(1,917250)  (2429,888)  (2,952,515) 1,865,157 4,366,249 6,212,753 7,452,995 7,383,783 8,519,486 8,799,119 8,968,770 8,824,026 9,121,107 9,190,130 9,256,748 8,555,106 9,353,588 9,432,250 9,477,710 8169972 127,649,294
(27,116,000) _(16,222,888) __(10,910,015) 4,517,657 7,018,749 8,865,253 10,105,495 10,036,283 11,171,986 11,051,619 11,621,270 11,076,526 11,773,607 11,842,630 11,909,248 11,207,606 12,006,088 12,084,750 12,130,210 12,679,222 127,649,294
(27,116000)  (43338,888)  (54,248,903)  (49,731246)  (42,712,498)  (33,847,245)  (23,741750)  (13,705467) (2,533,481 8,918,138 20,539,408 32015933 43,789,540 55632170 67,501,418 78749024 90755112  102,839862 114,970,072 127,649,298
VAN @
TR sade VAN Disc. Capital | BIC
0.00% 127,649,294 .0% 53,050,000 241
PERIODO DE RETORNO 2.00% 91,219,333 0.0% 52,325,942 174
0.0% 51,637,426 1.24
0.0% 50,982,013 084
0.0% 50,357,476 054
X 0.0% 49,193,048 0.10
13.00% 657,014 0.0% 48,918,257 0.01
15.00% (6229,765] 132% 48386815  (0.13)
20.00% (18,096,198)  0.0% 47,155,556 (0.38)
25.00% (25195420)  0.0% 46,047,400 (0.55)
30.00% (29590981 0.0% 45045414 (0.66)
35.00% (3238053)  0.0% 44135562 (0.73)
40.00% (34177211 0.0% 43306122 (0.79)
50.00% (36082691)  0.0% 41850556 (0.86)
60.00% (36814524)  0.0% 40616406  (0.91)
100.00% (36349528)  0.0% 37135000 (0.98)
200.00% (33,424368)  0.0% 33,008889|  (1.01)
IRR =>>> 13.2%




Flujo de caja libre _ Alternativa B
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ANEXO #13

Flujo de Caja - Caso A, Trafico MENOR

Nombre del Proyecto:

Periodo de andlisis

Proyecto de Tesis - INGENIERIA CIVIL - APLICACION DE PARAMETROS DE INFRAESTRUCTURA VIAL

20 afios
Ao afio 1 afio2 afio3 afiod afios afio 6 afio 7 afio8 afio9 afio 10 afio 11 afio 12 afio13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 ToTAL
INGRESOS OPERATIVOS. - - - 3,219,300 5,150,880 6,696,144 7,700,566 8,278,108 8,588,537 8,824,722 8,979,154 9,046,498 9,114,347 9,182,704 9,251,575 9,320,962 9,390,869 9,461,300 9,532,260 9,603,752 141,341,678
INVERSIONES 16,725,000 10,035,000 6,690,000 - - - - - - - - - - - - - - - - - 33,450,000
Contruccion / Rehabilitacién 16,475,000 9,885,000 6,590,000 - - - - - - - - - - - - - - - - - 32,950,000
Estacion de Peaje 250,000 150,000 100,000 - - - - - - - - - - - - - - - - - 500,000
DEPRECIACION 836,250 1,338,000 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 1,672,500 2,843,250 33,450,000
GASTOS OPERATIVOS & 566,000 282,888 275,015 403,764 284,683 331,565 299,272 907,920 317,719 328,954 356,993 587,316 375,503 397,476 424,158 1,056,939 537,573 548,338 612,190 817,968 9,712,274
GASTOS OPERATIVOS 541,000 257,388 250,015 253,764 259,683 306,565 274,272 282,920 292,719 303,954 331,993 437,316 350,543 372476 399,158 431,939 512,573 523,338 587,190 667,968 7,637,274
MANTENIMIENTO 25,000 25,000 25,000 150,000 25,000 25,000 25,000 625,000 25,000 25,000 25,000 150,000 25,000 25,000 25,000 625,000 25,000 25,000 25,000 150,000 2,075,000
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS (1,402,250) (1,620888)  (1,947,515) 1,143,036 3,193,697 4,692,079 5,728,794 5,697,688 6,598,318 6,823,268 6,949,661 6,786,682 7,066,304 7,112,729 7,154,917 6,591,523 7,180,795 7,200,462 7,247,570 5,942,534 98,179,404
Impuestos. - - - 414,351 1,157,715 1,700,879 2,076,688 2,065,412 2,391,890 2,473,435 2,519,252 2,460,172 2,561,535 2,578,364 2,593,657 2,389,427 2,603,038 2,624,667 2,627,244 2,154,168 37,391,896
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS (1,402,250) (1,620888)  (1,947,515) 728,685 2,035,982 2,991,201 3,652,106 3,632,276 4,206,428 4,349,833 4,430,409 4,326,510 4,504,769 4,534,364 4,561,260 4,202,006 4,577,757 4,615,795 4,620,326 3,788,365 60,787,508
Flujo de Caja Neto (17,291,000) __(10317,888) ___(6,965,015) 2,401,185 3,708,482 4,663,701 5,324,606 5,304,776 5,878,928 6,022,333 6,102,909 5,999,010 6,177,269 6,206,864 6,233,760 5,874,596 6,250,257 6,288,205 6,292,826 6,631,615 60,787,508
Flujo de Caja Acumulado (17,291000)  (27,608,888)  (34,573903)  (32172,718)  (28464,236)  (23800,535)  (18,475929)  (13171,153)  (7,292,225) (1,269,892) 4,833,017 10,832,027 17,009,296 23,216,160 29,449,920 35,320,516 41,574,773 47,863,067 54,155,893 60,787,508
VAN @ 12% $3,130,232] Sen lades
TR 11% osade VAN Disc. Capital | BIC
BENEFICIO / COSTO @ 0% 1.82 0.00% 60,787,508 0.0% 33,450,000 1.82
PERIODO DE RETORNO aiio 11 2.00% 41,806,154 0.0% 32,993,454 127
4.00% 27,539,200 0.0% 32,559,320 085
6.00% 16,698,136 0.0% 32,146,057 052
8.00% 31,752,263 026
12.00% 31,018,048 (0.10)
13.00% 30,844,782 0.17)
15.00% 30,509,688 0.29)
20.00% (14,877,488 0.0% 29,733,333 (0.50)
25.00% (18,479,737)  0.0% 29,034,600 (0.64)
30.00% (20676,025)  0.0% 28,402,811 (0.73)
35.00% (22,039,870)  0.0% 27,829,115 (0.79)
40.00% (22,891,3%)  0.0% 27,306,122 (0.84)
50.00% (23,730422)  0.0% 26,388,333 (0.90)
60.00% (23977212 0.0% 25,610,156 (0.94)
100.00% (23342267)  0.0% 23,415,000 (1.00)
200.00% (21,339,192 0.0% 20,813,333 (1.03)
IRR =>>> 10.9%



ANEXO #14

Flujo de Caja - Caso B, Trafico Menor

Nombre del Proyecto:

Proyecto de Tesis - INGENIERIA CIVIL - APLICACION DE PARAMETROS DE INFRAESTRUCTURA VIAL

Perfodo de andlisis 20 afios
Ao afio 1 afio 2 afio3 afiod afios afio 6 afio 7 afio 8 afio9 afio 10 afio 11 afio 12 afio 13 afio 14 afio 15 afio 16 afio 17 afio 18 afio 19 afio 20 ToTAL
INGRESOS OPERATIVOS. - - - 4,202,400 6,867,840 8,928,192 10,267,421 11,037,477 11,451,383 11,766,296 11,972,206 12,061,998 12,152,462 12,243,606 12,335,433 12,427,949 12,521,158 12,615,067 12,709,680 12,805,003 188,455,571
INVERSIONES 26,525,000 15,915,000 10,610,000 - - - - - - - - - - - - - - - - - 53,050,000
Contruccion / Rehabilitacién 26,275,000 15,765,000 10,510,000 - - - - - - - - - - - - - - - - - 52,550,000
Estacion de Peaje 250,000 150,000 100,000 - - - - - - - - - - - - - - - - - 500,000
DEPRECIACION 1,326,250 2,122,000 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 2,652,500 4,509,250 53,050,000
GASTOS OPERATIVOS & 591,000 307,888 300,015 553,764 309,683 356,565 324272 1,532,920 342,719 353,950 381,993 737,316 400,543 422,476 449,158 1,681,939 562,573 573,338 637,190 967,968 11,787,274
GASTOS OPERATIVOS 541,000 257,888 250,015 253,764 259,683 306,565 274272 282,920 292,719 303,954 331,993 437316 350,543 372,476 399,158 431,939 512,573 523,338 587,190 667,968 7,637,274
MANTENIMIENTO 50,000 50,000 50,000 300,000 50,000 50,000 50,000 1,250,000 50,000 50,000 50,000 300,000 50,000 50,000 50,000 1,250,000 50,000 50,000 50,000 300,000 4,150,000
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS (1,917,250) __ (2,429,888) (2,952,515) 1,086,136 3,905,657 5,919,127 7,290,649 6,852,057 8,456,163 8,759,842 8,937,713 8,672,181 9,099,420 9,168,630 9,233,775 8,093,510 9,306,085 9,389,220 9,419,990 7,327,784 123,618,297
Impuestos. - - - 393,724 1,415,801 2,145,684 2,642,860 2,483,871 3,065,359 3,175,443 3,239,921 3,143,666 3,298,540 3,323,628 3,347,084 2,933,897 3,373,456 3,403,595 3,414,746 2,656,322 47,457,757
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS (1,917,250)  (2,429,888) (2,952,515) 692,412 2,489,857 3,773,444 4,647,789 4,368,187 5,390,804 5,584,399 5,697,792 5,528,516 5,800,880 5,845,002 5,886,532 5,159,613 5,932,620 5,985,633 6,005,244 4,671,462 76,160,530
Flujo de Caja Neto (27,116,000) __(16,222,888) __(10,910,015) 3,340,912 5,142,357 6,425,944 7,300,289 7,020,687 8,043,300 8,236,899 8,350,202 8,181,016 8,453,380 8,497,502 8,539,032 7,812,113 8,585,129 8,638,133 8,657,740 9,180,712 76,160,540
Flujo de Caja Acumulado (27,116000)  (43338,888)  (54248,903)  (50,903991)  (45761635)  (39335691)  (32,035403)  (25014716)  (16971412)  (8734513) (384,221) 7,796,795 16,250,175 24,747,677 33,286,709 41,098,821 49,683,950 58,322,084 66,979,827 76,160,540
VAN @ 12%
TR sade VAN Disc. Capital | BIC
BENEFICIO / COSTO @ 0% 0.00% 76,160,540 0.0% 53,050,000 144
PERIODO DE RETORNO 2.00% 50,293,978 0.0% 52,325,942 0.96
4.00% 30,875,206 0.0% 51,637,426 060
6.00% 16,139,405 0.0% 50,982,013 032
8.00% 4,842,959 0.0% 50,357,476 0.10
12.00% (10,727,339 9.2% 49,193,088 (0.22
13.00% (13,572,867) 48918,257|  (0.28]
15.00% (18,356,510) 48,386,815 (038
20.00% (26,511,841) 47,155,556 (0.56)
25.00% (31,288,844) 46,047,400 (0.68)
30.00% (34,159,283) 45045414 (0.76)
35.00% (35,904,823) a8,135562|  (0.81)
40.00% (36,961,142) 43,306,122 (0.85)
50.00% (37,920,044) 41850556 (0.91)
60.00% (38,098,501) 40616,406|  (0.94)
100.00% (36,781,945) 37,135,000 (0.99)
200.00% (33,506,957) 33,008889|  (1.02)




ANEXO # 15

Arbol de Decision para determinar la mejor opcion

Option Puente A

30 34,964,759

Realizar estudio TPDA

($25,000) $4,964,758

Option Puente B

$0 $74,316

Participar en el Proyecto

$0 $4,964,759

Option Puente A

$0 $1,062,125

NO Realizar estudio TPDA

Valor Monetario Esperado
{us}

$0  $1,062,125

Option Puente B

$0 (85,137,529)

NO Participar en el Proyecttl)
1

$0 $0

INGRESOS ESTIMADOS

$8,469,755

30%

$8,444,755

Ingresos menores a lo estimado

($3,130,232)

INGRESOS ESTIMADOS

($3,155,232)

$4,739,310

30%

$4,714,310

Ingresos menores a lo estimado

($10,727,339) ($10,752,339)
INGRESOS ESTIMADOS
|
$8,469,755 $8,469,755

64%

Ingresos menores a lo estimado

($3,130,232)

INGRESOS ESTIMADOS

($3,130,232)

$4,739,310

64%

$4,739,310

Ingresos menores a lo estimado

($10,727,339)

($10,727,339)

VAN @ 12% TIR . .Re‘°"‘° Bl
{us} % afio adim
15%  afo9 2.97
1%  afio11  1.82
13% afio 10 241
9%  afol2  1.44
15%  afo9 2.97
1%  afio11  1.82
13%  afol0  2.41
9%  afol2  1.44




ANEXO # 16

Resumen del Modelo

OPCIONAvs B OPCION DE HACER O NO EL ESTUDIO DE TPDA _ OPCION DE PARTICIPAR EN EL PROYECTO _ Valor Monetario Esperado

VAN @ 12% CASO A

VAN @ 12% CASO B

Trials 1000 1000 1000 1000 1000 1000
Mean 1.44 1.06 1.19 $9,119,369.4 $8,840,093 $9,211,935
Median 1.00 1.00 1.00 $7,609,987.3 $8,315,711 $8,512,784
Mode 1.00 1.00 1.00 $0.0
Standard Deviation 0.50 0.24 0.40 $8,305,276.8 $8,406,722 $12,503,414
Variance 0.25 0.06 0.16 $68,977,622,247,784.2  $70,672,976,193,194  $156,335,370,172,403
Skewness 0.2577 3.63 1.55 0.8977 0.3423 0.3734
Kurtosis 1.06 14.17 3.39 3.47 2.86 2.88
Coeff. of Variability 0.3455 0.2272 0.3313 0.9107 0.9510 1.36
Minimum 1.00 1.00 1.00 $0.0 ($12,036,058) ($16,946,654)
Maximum 2.00 2.00 2.00 $44,061,793.5 $36,493,727 $56,412,087
Range Width 1.00 1.00 1.00 $44,061,793.5 $48,529,785 $73,358,741
Mean Std. Error 0.02 0.01 0.01 $262,635.9 $265,844 $395,393



ANEXO # 17

TASA DESCUENTO %

Tarifa Base caso B

FACTOR / INVERSION INICIAL (+/- 30)

Tarifa Base caso A

FACTOR / TPDA (+/- 10)

Valor Monetario Esperado

% de Obtener los Ingresos Estimados con o 0 Downside
EST. de TPDA Bk 0 .
| W Upside
% Trafico menor al estimado 35% I 28%
FACTOR / COSTOS OPERATIVOS (+/- 30) 1.15 I 0.85
FACTOR / COSTOS DE MANTENIMIENT
(O oS 0 1.15 | 0.85
(+/-30)
COSTO ESTACION DE PEAJE (+/- 25%) 569,098 430,902
Inflacién Ecuador - anual 4.67 | 3.56
COSTO DE ESTUDIO DE TPDA 28,343 16,657
% de Obtener los Ingresos Estimados SIN
39%
EST. de TPDA
Valor Monetario Esperado
Variable Downside Upside Range
TASA DESCUENTO % $13,681,810.2 $0.0 $13,681,810.2
Tarifa Base caso B $4,877,817.2 $14,296,901.9 $9,419,084.7
FACTOR / INVERSION INICIAL (+/- 30) $9,668,360.3 $755,661.4 $8,912,698.9
Tarifa Base caso A $3,094,178.7 $11,345,712.4 $8,251,533.7
FACTOR / TPDA (+/- 10) $3,506,277.3 $6,249,357.0 $2,743,079.7
% de Obtener los Ingresos Estimados con EST. de TPDA $3,673,486.6 $6,082,147.7 $2,408,661.1
% Trafico menor al estimado $5,156,343.4 $4,440,763.4 $715,580.0
FACTOR / COSTOS OPERATIVOS (+/- 30) $5,203,614.6 $4,552,019.7 $651,594.9
FACTOR / COSTOS DE MANTENIMIENTO (+/- 30) $4,952,229.1 $4,803,405.3 $148,823.8
COSTO ESTACION DE PEAJE (+/- 25%) $4,934,681.6 $4,820,952.7 $113,728.9
Inflacién Ecuador - anual $4,908,114.6 $4,841,103.0 $67,011.5
COSTO DE ESTUDIO DE TPDA $4,883,660.6 $4,871,973.7 $11,686.9
% de Obtener los Ingresos Estimados SIN EST. de TPDA $4,877,817.2 $4,877,817.2 $0.0




ANEXO # 18

$15,000,000.0

$10,000,000.0

$5,000,000.0 |

Valor Monetario Esperado

==4-—TASA DESCUENTO %

== Tarifa Base caso B

==fe=FACTOR / INVERSION

INICIAL (+/- 30)

—

v

—#=FACTOR / TPDA (+/- 10)

Tarifa Base caso A

$S0.0
10.0% 30.0% 50.0% 70.0% 90.0% =®=0% de Obtener los Ingresos
Estimados con EST. de TPDA
Percentiles of the variables
Valor Monetario Esperado
Variable 10.0% 30.0% 50.0% 70.0% 90.0%
TASA DESCUENTO % $13,681,810.2 $7,648,126.8 $4,877,817.2 $2,384,215.5 $0.0
Tarifa Base caso B $4,877,817.2 $4,877,817.2 $4,877,817.2 $7,662,183.8 $14,296,901.9
FACTOR / INVERSION INICIAL (+/- 30) $9,668,360.3 $6,670,442.5 $4,877,817.2 $3,085,191.8 $755,661.4
Tarifa Base caso A $3,094,178.7 $3,094,178.7 $4,877,817.2 $7,515,156.1 $11,345,712.4
FACTOR / TPDA (+/- 10) $3,506,277.3 $4,281,367.8 $4,877,817.2 $5,474,266.5 $6,249,357.0
% de Obtener los Ingresos Estimados con EST. de TPDA $3,673,486.6  $4,354,083.1 $4,877,817.2 $5,401,551.3 $6,082,147.7
% Trafico menor al estimado $5,156,343.4  $5,005,913.4 $4,877,817.2 $4,723,672.5 $4,440,763.4
FACTOR / COSTOS OPERATIVOS (+/- 30) $5,203,614.6  $5,019,498.6 $4,877,817.2 $4,736,135.8 $4,552,019.7
FACTOR / COSTOS DE MANTENIMIENTO (+/- 30) $4,952,229.1 $4,910,177.1 $4,877,817.2 $4,845,457.2 $4,803,405.3
COSTO ESTACION DE PEAJE (+/- 25%) $4,934,681.6 $4,901,004.1 $4,877,817.2 $4,854,630.2 $4,820,952.7
Inflacién Ecuador - anual $4,908,114.6  $4,891,735.8 $4,877,817.2 $4,862,727.2 $4,841,103.0
COSTO DE ESTUDIO DE TPDA $4,883,660.6 $4,880,208.3 $4,877,817.2 $4,875,426.1 $4,871,973.7
% de Obtener los Ingresos Estimados SIN EST. de TPDA $4,877,817.2 $4,877,817.2 $4,877,817.2 $4,877,817.2 $4,877,817.2




