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1. Antecedentes

1.1 Objetivo y estructura del documento

El presente documento tiene la finalidad de presentar el analisis de la viabilidad econdmica y
financiera del proyecto previsto en el articulo 14, fraccién VI, de la Ley de Asociaciones Publico
Privadas. Las especificaciones del analisis presentado se basan en el articulo 28 del Reglamento de
la Ley APP.

El presente andlisis se desarrolla en dos secciones:

En la primera seccién se describen los antecedentes del proyecto, las causas que originaron que el
Hospital dejard de prestar servicios, asi como los impactos que ocasiond en la zona de influencia,
razon por la cual se solicita el registro en la cartera de inversiones de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico de un proyecto para la construccion de un nuevo Hospital General.

En la segunda seccién se describe la estructura del modelo econdmico financiero, de los ingresos y
egresos del proyecto, asi como de los principales parametros para la estimacién de los flujos
correspondientes durante la vigencia del mismo. También se describe cémo se calcula la tarifa anual
gue se estima pagar al Desarrollador. Con los resultados de los flujos de ingresos y egresos del
modelo se determina si el proyecto es o no viable econémica y financieramente.

1.2 Origen del Proyecto

La Delegacion Regional Sur del Distrito Federal (D.F.) del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales
de los Trabajadores del Estado (ISSSTE o Instituto), es la que cuenta con el mayor nimero de
derechohabientes adscritos a unidades médico familiares en el pais con 1,116,356 personas en
2014, incluso por arriba del Estado de México. Esta Delegacion Regional tiene mas del triple de
poblacién adscrita que el promedio nacional (365,622), ocupando mas de una tercera parte de la
derechohabiencia total del D.F.

Unidades médicas de la Delegacion Regional Sur del D.F.

Para proporcionar los servicios médicos y la atencidn a los derechohabientes, la Delegacion Regional
Sur del D.F. cuenta con una infraestructura compuesta por 31 unidades médicas de primero,
segundo y tercer nivel con un total de 429 consultorios, 447 camas censables y 215 camas no
censables.

Respecto al primer nivel de atencién, cuenta con 26 unidades médicas con un total de 233
consultorios y ninguna cama censable o no censable.

El segundo nivel de atencion cuenta con 4 unidades médicas con un total de 88 consultorios, 175
camas censables y 85 camas no censables; este nivel de atencién se desagrega como sigue: un
Hospital General (H.G. Dr. Dario Fernandez Fierro) con 29 consultorios, 175 camas censables y 85
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camas no censables; 3 Clinicas de Especialidades con 59 consultorios y ninguna cama censable o no
censable. Es importante sefialar que de las tres clinicas de especialidad mencionadas anteriormente,
una tiene como Unica especialidad la medicina fisica y la rehabilitacion como su nombre lo indica
(C.E. Medicina Fisica y Rehabilitacidn) aportando 5 consultorios dentro de la infraestructura de
segundo nivel de la zona, la otra se refiere a la Clinica para el Diagndstico Automatizado (CLIDDA)
gue aporta 9 consultorios, la cual fue creada para otorgar atencién médica de deteccidén y preventiva
a los derechohabientes realizando valoraciones medicas integrales mediante exdmenes de
laboratorio y gabinete, constituyéndose como baluarte del Instituto en materia de medicina
preventiva.

El tercer nivel de atencion cuenta con una unidad médica con un total de 108 consultorios, 272
camas censables y 130 camas no censables. En este nivel de atencién Unicamente se cuenta con un
Hospital Regional (H.R. Lic. Adolfo Lopez Mateos).

A pesar de que la Delegacién Regional Sur es la tercera con mas camas censables en el pais, sélo
después de Sinaloa y la Delegacién Oriente del D.F., es la quinta con mayor rezago en nimero de
camas por cada 1,000 derechohabientes con un indicador de 0.35, sélo después del Estado de
Meéxico, la Delegacién Zona Norte, Quintana Roo y Tabasco. Lo anterior ha generado una alta
demanda de atencién médica, provocando la saturacion de la infraestructura existente. Por ello, la
Delegacién Regional Sur del D.F. enfrenta una insuficiencia en la cobertura de atencién de los
derechohabientes, asi como la saturacion de la infraestructura médica existente la cual, ademas,
observa un gran deterioro y obsolescencia.

El promedio de las unidades médicas de segundo nivel de atencidn de la Delegacidon Regional Sur
del D.F. es de 42.8 afios, por lo que la reestructuracién del Hospital General Dr. Dario Fernandez, de
mas de 50 afios de antigliedad, y la construcciéon de un nuevo hospital general resultan necesarias
para continuar prestando servicios médicos a la derechohabiencia de la region, e incrementar la
calidad del servicio con instalaciones modernas.

Antecedentes y situacion actual del Hospital General Dr. Dario Fernandez Fierro

El Hospital General Dr. Dario Fernandez Fierro, fue planeado inicialmente como una unidad médica
psiquiatrica y fue inaugurado el 5 de julio de 1965, con 97 camas censables. Esta unidad médica ha
evolucionado en los 50 afios que tiene de existencia, incorporando diferentes servicios para atender
las demandas de atencién médica que requiere la poblacion, las cuales surgen por la evolucion del
panorama y transicion epidemioldgica. El hospital ha crecido en diferentes etapas, sin un ejercicio
de planeacién médico-arquitectdonico acorde a la situacion poblacional y evolucién epidemioldgica
de largo plazo de la derechohabiencia a la que atiende.

La unidad fue valorada por el Consejo de Salubridad General y obtuvo la Certificacion
correspondiente para el periodo 2003-2005, sin embargo no ha podido Re-Certificarse derivado del
estado actual en que se encuentra la infraestructura médica.

El Hospital Dr. Dario Fernandez Fierro presta servicios médicos de gran relevancia a la
derechohabiencia de la Delegacién Regional Sur del D.F. del ISSSTE, sin embargo, presenta
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problemas en la operaciéon derivados principalmente de la antigliedad de sus edificios e
instalaciones, la dispersién de sus servicios y la insuficiencia de algunas de sus areas.

Algunas debilidades identificadas en la operacion y estado actual del hospital en rubros destacados,
son las siguientes:

Estructura Fisica:
e Inmueble con antigliedad de 50 afios (inicia operaciones en 1965).
e Deficientes instalaciones hidro-sanitarias, con fugas y taponamientos frecuentes.
e Deterioro y envejecimiento de lineas vitales: electricidad, oxigeno y aire medicinal.

e Medidas de seguridad por la Comisidon Federal de Proteccion Contra Riesgos Sanitarios
(COFEPRIS) no han podido ser implementadas a la fecha.

e Observaciones de Proteccion Civil para poder funcionar como Hospital Seguro acreditado.
Recursos Humanos:

e Plantilla de personal insuficiente.

e Deficiente e inadecuada distribucion de recursos humanos.

e Personal con resistencia al cambio.

e Falta de apego a Normas Oficiales Mexicanas y normatividad institucional.

e Deficientes programas de capacitacion.

e Perfiles inadecuados para cubrir los puestos.
Recursos Financieros:

e Presupuesto asignado para un Hospital General cuando en la practica realiza actividades de
Hospital Regional con diferentes especialidades acordes a la epidemiologia poblacional,
debido a la insuficiencia de capacidad.

e Presupuesto insuficiente para el mantenimiento de un inmueble con instalaciones
envejecidas y muy deterioradas.

Ademas, como resultado del crecimiento de sus espacios sin atender las limitaciones que le impone
las dimensiones del predio, ha ocupado toda la superficie, por lo que no dispone de areas verdes,
de zona de maniobras para suministros, de lugares para guarda de ambulancias, ni cajones de
estacionamiento para empleados y publico que, de acuerdo a la superficie construida, deberian ser
227 cajones, por lo que no cumple con lo establecido en el Reglamento de Construcciones para el
D.F.y las Normas Técnicas Complementarias en vigor.



ISSSTE

INSTITUTO DE SEGURIDAD
Y SERVICIOS SOCIALES DE LOS
RABAJADORES DEL ESTADO

A continuacién, se detallan las condiciones fisicas y la problematica que se presentan en la
infraestructura, primero de manera general y luego de manera particular.

De manera general:

El Hospital Dario Fernandez Fierro no tiene condiciones favorables en su infraestructura para la
prestacion de los servicios médicos.

Cada una de las areas presenta una problematica especifica, pero las deficiencias del inmueble que
son comunes en practicamente todas las dreas son:

e Saturacién de dreas por sobredemanda de servicios médicos, principalmente en Urgencias,
Terapia Intensiva, Consulta Externa, Salas de Espera

e Espacios reducidos, ya sea por saturacién de la demanda de servicios o por limitantes fisicas
del inmueble

e Circulaciones restringidas en pasillos, escaleras, elevadores, puertas

e El inmueble no tiene lugares de estacionamiento, sélo tiene estacionamiento para las
ambulancias destinadas a urgencias

e Deterioro general de las instalaciones y en los acabados del inmueble

e lluminacién y ventilacion deficientes, lo cual genera riesgos de transmision de
enfermedades nosocomiales.

e Falta de mantenimiento y limpieza de las areas (plafones, puertas, pisos, bafios)
e Fugas en tuberias
e Faltan servicios sanitarios para personal con discapacidad

e Incumplimiento de Normas Oficiales Mexicanas y normativa institucional de espacios,
alturas y condiciones de esterilidad de diversas Unidades Funcionales, por ejemplo,
Quirdfanos, CEYE

¢ No hay circulaciones diferenciadas (blanca, gris) en areas de Cirugia

e No hay circulaciones diferenciadas en el inmueble. Pacientes, médicos, personal de apoyo,
material estéril y RPBl comparten las mismas circulaciones.

e Lasobredemanda de servicios médicos, en conjunto con las limitantes de espacios propias
del inmueble, ha originado que se ocupen otros espacios y areas comunes, como pasillos,
salas de espera o cuartos diversos, para fines diferentes para lo que fueron concebidos,
agravando los problemas de saturacidn y circulaciones de las diferentes areas, originando
gue no se pueda brindar una atencion médica adecuada a los derechohabientes.
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Descripcion del Proyecto

Con el fin de mejorar la calidad del servicio para la seguridad social de sus derechohabientes, el
ISSSTE requiere ampliar su cobertura de servicios en la Delegacién Regional Sur del D.F. con un
Hospital General de 250 camas censables y 125 camas no censables. Dicho Proyecto complementara
al Hospital General Dario Fernandez Fierro, que se redimensionara a 110 camas censables y 64
camas no censables.

El proyecto se localiza en los terrenos pertenecientes al ISSSTE, ubicados en calle Heberto Castillo
S/N, Colonia Miguel Hidalgo, Tldhuac en el Distrito Federal.

Ubicacidn Geografica del Proyecto

El ISSSTE para mejorar su infraestructura y servicios de salud incentiva la participacion mediante la
promocién de inversiones del sector privado, a través de la modalidad contractual de Asociaciones
Publico Privadas, para disefiar proyectos, construir infraestructura y brindar servicios directa o
indirectamente relacionados con las prestaciones de servicios de salud, con la finalidad esencial de
elevar la cobertura y calidad de los servicios que otorga.

2. Viabilidad Econdmica y Financiera

En la presente seccidn se detalla la metodologia y la forma en que se determind si el proyecto es
viable econdmicay financieramente. Para ello, en primer lugar se describira la estructura del modelo
econdmico — financiero que se utilizd para realizar los cdlculos respectivos. En términos generales

el modelo se estructuré tomando como referencia, los principales criterios y parametros sefialados
en el “Manual que establece las disposiciones para determinar la rentabilidad social, asi como la
conveniencia de llevar a cabo un proyecto mediante el esquema de Asociacién Publico — Privada”,
publicado en la pagina de internet de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Posteriormente, se explicaran los principales supuestos y parametros empleados para calcular los
flujos de ingresos y egresos del proyecto, asi como la metodologia empleada para calcular la tarifa
anual a pagar al Desarrollador y la Tasa Interna de Retorno (TIR) del proyecto. Con los elementos
anteriormente descritos, se podra determinar si el proyecto es o no viable econdmica y
financieramente.

21 Estructura y contenido del Modelo para determinar la viabilidad econémica y
financiera del proyecto

El objetivo del modelo econémico - financiero del proyecto es contar con una herramienta que
permita realizar un analisis de todos los flujos de ingresos y costos esperados en la realizacion del
proyecto para la construccidn de un nuevo Hospital General en la Zona Sur de la Ciudad de México
mediante un esquema de asociacion publico privada, y determinar su viabilidad, desde un punto de
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vista financiero, para que un inversionista o consorcio pueda interesarse en participar en la licitacién
del proyecto y, posteriormente, conseguir financiamiento en los mercados financieros.

El modelo utilizado se elabord en Excel y cuenta con distintas secciones que serviran para
determinar el flujo de ingresos y egresos del proyecto, la tarifa a pagar al Desarrollador, el impacto
de los riesgos en los flujos del proyecto, el pago de impuestos, la depreciacién, el costo del
financiamiento, el pago de amortizaciones e intereses, ademas de realizar los analisis de sensibilidad
sobre las principales variables que pudieran impactar los costos esperados de la construccidn y
operacién del nuevo inmueble bajo distintos supuestos.

Cabe sefalar que el modelo servira de base para estimar la conveniencia de llevar a cabo el proyecto
de infraestructura bajo un esquema de asociacidn publico privada.

2.1.1 Supuestos

La hoja de supuestos permite modificar los pardmetros bdsicos del proyecto como la fecha de inicio
y la duracion de las distintas etapas del proyecto, la tasa de descuento, la inflacién, la tasa del ISR,
lainflacidn, el costo de capital (WACC, por sus siglas en inglés) que enfrentara el Desarrollador, entre
otros.

Es posible realizar simulaciones de los costos con periodos de demolicién, revision del proyecto
ejecutivo, construccion del nuevo inmueble, distintos al escenario base del proyecto APP.
Adicionalmente, es posible modificar la duracidn del contrato de largo plazo, asi como la fecha de
inicio del proyecto, y otras variables relacionadas. De esta manera, es posible generar distintos
escenarios.

A su vez, es posible modificar la estructura de financiamiento del Desarrollador. Los controles
permiten modificar las variables relacionadas con la contratacion de créditos. Asimismo, es posible
modificar el perfil de amortizaciones del crédito a solicitar. También, se incluyen escenarios con
contratacidn de coberturas o donde es necesaria la estructuraciéon de un fondo de reserva.

2.1.2 Amortizaciones

En esta hoja del modelo, se presenta el cdlculo de las amortizaciones del crédito contratado por el
Desarrollador con todas las caracteristicas previamente determinadas en los supuestos de
financiamiento. En el célculo se incluyen gastos de apertura, gastos de mantenimiento del fondo de
reserva, asi como la estimacion del pago de intereses y la amortizacién de capital. Esta hoja se
actualiza de manera automatica al cambiar alguno de los supuestos del crédito.

Asimismo, la hoja incluye una grafica que muestra el pago de intereses y la amortizacién de capital
que enfrentara el Desarrollador durante la vigencia del crédito respectivo.

2.1.3 Matriz de Riesgos
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Un aspecto clave en la evaluacién de proyectos de infraestructura, y que serd indispensable para el
calculo de la tarifa a pagar al Desarrollador, es la identificacidon y cuantificacion de los riesgos
inherentes al proyecto.

El modelo financiero cuenta con una seccidon para el analisis de riesgos, la cual contiene la matriz de
riesgos estructurada en el Taller de Riesgos. En dicha matriz, se distinguen los posibles eventos
fortuitos que pueden impactar los costos del proyecto. La siguiente figura muestra las primeras
columnas de la matriz de riesgos, en las cuales se incluye la distincion de etapa, el nombre y
descripcién del riesgo encontrado, asi como sus mitigantes.

2.1.4 Flujo de Costos

La siguiente seccion del modelo estima los costos base del proyecto APP, asi como su distribucion
en el tiempo a partir de los supuestos temporales definidos en la primera hoja de supuestos. Los
precios de cada uno de los rubros se actualizan por inflacion.

2.1.5 Auxiliares: impuestos, depreciacion y calendario de renovacion de activos

Para la elaboracidn del estado de resultados del Desarrollador, se requiere calcular el costo de la
depreciacion de activos, incorporar la renovacién del equipo e instrumental médico y realizar un
calculo del pago de impuestos.

2.1.6 Flujos de ingresosy egresos

En la siguiente seccion del modelo financiero, se calculan los flujos de ingresos y egresos
considerando el impacto de los riesgos de cada etapa. Por el lado de los ingresos se considera la
contraprestacion (tarifa) que recibira el Desarrollador por la prestacidn de los servicios objeto del
contrato. Por la parte de los egresos se considera el gasto de inversion necesario para la
construccion y equipamiento del nuevo hospital, el gasto que representaria la prestacion de los
servicios, asi como los gastos derivados del pago de las amortizaciones e intereses del
financiamiento.

El cdlculo del costo de la prestacion de los servicios se basa en un catalogo de servicios que permite
modificar de manera automatica la inclusion o exclusién de determinados servicios.
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Con el Estado de Flujo de Efectivo es posible calcular el flujo total desembolsado por el Desarrollador
(costo integral del proyecto), que incluye los costos de provisiéon de los servicios, el pago de
impuestos, el servicio de la deuda y el pago al capital de riesgo, entre otros.

En esta misma seccidon del modelo financiero es posible calcular los flujos de efectivo del proyecto
(cash flows) libre para el accionista o Desarrollador, una vez que se han cubierto todos los gastos y
obligaciones del proyecto. Con esta informacidn, es posible calcular la Tasa Interna de Retorno (TIR)
para el Desarrollador.

Flujo de Ingresos

Cabe sefalar que los ingresos estimados del Desarrollador se obtienen de dos fuentes: a) de la tarifa
que recibe como contraprestacion por proporcionar los servicios objeto del contrato, y b) de los
ingresos derivados de la prestacion de los servicios secundarios.

Flujo de Egresos

Los egresos del Desarrollador vienen determinados por el costo de los servicios que presta al
Instituto, los insumos, los gastos de operacién, el pago de impuestos, los gastos de financiamiento,
el gasto en la reposicién de activos, principalmente.

2.1.7 Estimacion de la Tarifa
El modelo permite calcular la tarifa que permita al Desarrollador hacer frente a las obligaciones del

Contrato APP (prestacion de los servicios, pago de impuestos, pago de capital e intereses del
financiamiento) recuperar su inversién con una rentabilidad adecuada y cubrir los riesgos que le
seran transferidos.

2.2 Determinacion de la viabilidad econémica y financiera del Proyecto

A continuacién, se presentan los principales supuestos financieros, el cdlculo de los flujos de
ingresos y egresos del proyecto, el calculo de la tarifa a pagar al Desarrollador y la TIR del proyecto,
asi como las conclusiones sobre la viabilidad econdmica y financiera del Proyecto.

2.2.1 Tasas de interés, aportaciones de capital y deuda
Uno de los supuestos mas relevantes que se deben asumir desde el punto de vista del Desarrollador
es la forma de financiamiento que se elegird para cubrir los gastos de inversidn inicial.

2.2.2 Calculo del costo de capital del Desarrollador
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Una de las variables mas relevantes para evaluar el flujo de ingresos y egresos del Desarrollador es
el promedio ponderado del costo de capital (WACC, por sus siglas en inglés). El calculo de dicho
promedio se utiliza para descontar el flujo de efectivo del proyecto para determinar la rentabilidad
del mismo.

Para calcular esta tasa, se utilizé el modelo de Capital Asset Pricing Model (CAPM). Asimismo, los
supuestos especificos de la estimacién se tomaron del Manual, con ajustes relativos a los datos y a
la estimacion de las variables.

Se utilizé la formula del modelo CAPM para calcular el costo de oportunidad de los inversionistas,
denotada por E(R_p ), la cual establece que:

E(Rp) = E(Rf) + Be (Rm 9 E(Rf))

Donde E(R_f) es el valor esperado de la tasa libre de riesgo, B_e es un factor que mide la covarianza
entre el riesgo del proyecto y el riesgo del mercado, R_m es el retorno del portafolio de mercado y
E(R_p) es el costo de capital.

Por otro lado, B_e se calcula, conforme a la siguiente expresion:
Wq
Be = Ba 1+(1_t)We

Donde t es la tasa de impuesto sobre la renta que se aplica en México (ISR), W_e es el porcentaje
de capital (equity) en el financiamiento del proyecto APP y W_d es el porcentaje de deuda utilizado
para financiar el proyecto APP.

Finalmente, se considera la suma ponderada del valor de E(R_p ) con el costo de la deuda para
estimar la WACC o costo de capital del Desarrollador. De esta manera, tenemos la siguiente
ecuacién:

WACC = E(R, )W, + K,(1— OW,

Donde E(R_p ) es el costo de capital, W_e es el porcentaje de capital (equity) en el financiamiento
del proyecto APP, W_d es el porcentaje de deuda, K_d es el costo financiero de la deuda, t es |a tasa
del impuesto a la renta que se aplica en México y WACC es el promedio ponderado del costo de
capital.
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2.2.3 CAlculo de la tarifa anual a pagarse al Desarrollador

En este sentido, el cdlculo del pago anual se determiné de manera integral, buscando una tarifa fija
en términos reales de manera que cumpla con las siguientes condiciones a lo largo de la vida del
proyecto:

I Cubrir los costos de demolicién, construccion y equipamiento,

Il. Cubrir los costos de operacién, mantenimiento y reposicion de activos,
Il. Cubrir el servicio de la deuda,
V. Cubrir gastos fiscales,

V. Cumplir con el indice de cobertura sobre el servicio de la deuda y la creacién de reservas
requeridas para mantenimiento,

VI. Obtener el rendimiento especificado del capital invertido por el Desarrollador, y

VII. Cubrir riesgos transferidos asociados al proyecto.

2.2.4 Calculo de la Tasa Interna de Retorno para el Desarrollador

Como se mostrd en la seccidn anterior, con base en las cifras y supuestos del modelo se elabord el
Estado de Flujo de Efectivo del Desarrollador que participaria en el Proyecto.

El calculo de la TIR se obtuvo del flujo de efectivo libre para el Desarrollador a lo largo de la vigencia
del Proyecto (2017-2042), después de cubrir todos los gastos y obligaciones del proyecto. El flujo
del Desarrollador es negativo para los primeros afos debido a que recibird pagos de la tarifa hasta
que el Hospital entre en operaciones y a que debera de aportar capital y recursos provenientes de
créditos para cubrir el monto de la inversidn inicial.

2.3  Conclusion de la viabilidad econémica y financiera del Proyecto

2.3.1 Elementos de viabilidad econ6mica y financiera

Los elementos a considerar que permiten concluir que el proyecto es viable desde el punto de vista
econdmico y financiero son los siguientes:

Ingresos de Operacidn.- la estructura del proyecto permite generar los flujos o ingresos suficientes
para hacer frente a los gastos de operacién requeridos para poder dar cumplimiento a las
obligaciones del contrato APP como mantenimiento, reposicién de equipo y prestacion de servicios
complementarios a la atencién médica.
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Flujo de Operacién.- El proyecto genera el suficiente flujo de operacién, una vez cubierto los gastos
de operacidn, para poder hacer frente al pago de impuestos.

Flujo disponible para créditos.- El proyecto permite generar el flujo suficiente para hacer frente a
los gastos financieros derivados de la contratacién de créditos para el financiamiento del proyecto.
De esta forma, los flujos son suficientes para, ademas de cubrir las obligaciones anteriores, hacer
frente al pago de los intereses y la amortizacion del crédito que en su caso obtenga el Desarrollador.

Flujo disponible para reservas.- El proyecto genera los flujos suficientes, una vez cubiertos los
elementos anteriores ademas de la reposicidén de los activos, para hacer frente al requerimiento de
reservas para el pago de la deuda que solicitan los bancos; adicionalmente, dicho flujo permite
cubrir los gastos derivados de la contratacidon de instrumentos derivados como las coberturas de
tasas de interés.

Flujo disponible para el Desarrollador.- Finalmente, una vez cubiertos todos los gastos que se
requieren erogar para la adecuada ejecucidn y operacién del proyecto, asi como el cumplimiento
de las obligaciones del contrato APP, la estructura financiera del proyecto permite que quede un
flujo remanente para el desarrollador que le permite recuperar el capital invertido con una tasa de
rendimiento atractiva.

2.3.2 Conclusion de la viabilidad econémica y financiera del Proyecto

El objetivo principal del modelo econémico-financiero es demostrar si el proyecto es viable
econdmicay financieramente y si generard interés en el sector privado para participar en la licitacién
del proyecto.

Tomando en consideracidn todos los supuestos, variables y estimaciones realizadas, asi como los
elementos de viabilidad econémica y financiera descrita anteriormente, se puede concluir que el
proyecto es viable econémica y financieramente, pues genera los flujos suficientes para cubrir todas
las obligaciones del proyecto y generar un rendimiento razonable y atractivo al capital de riesgo de
los posibles participantes. De esta forma, se considera factible que varios inversionistas y/o
consorcios se interesen en participar en la licitacion del proyecto y que, posteriormente, puedan
conseguir el financiamiento necesario para la ejecucién del proyecto en los mercados financieros.
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