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MECANISMOS COMPLEMENTARIOS
PARA EL FINANCIAMIENTO DE
INFRAESTRUCTURA DE TRANSPORTE
EN COLOMBIA

® | a brecha entre las necesidades de inversion en infraestructura y la capa-
cidad actual de financiamiento exige diversificar las fuentes y fortalecer
instrumentos alternativos al cupo APP, aprovechando recursos fiscales,
privados y territoriales.

® ANIF estima que se requiere una inversion anual de 11% del PIB solo para
cerrar brechas en infraestructura vial primaria, sin embargo, el cupo de vi-
gencias futuras para APP esta limitado a 0,8% del PIB y debe compartirse
entre multiples sectores.

® Entre los mecanismos propuestos para completar el financiamiento de
la infraestructura de transporte se destacan la ampliacién de Obras por
Impuestos, el uso estratégico del SGR, la Valorizacion y la concurrencia

de fuentes.

El sector de infraestructura en Colombia enfrenta un dilema estructural que ame-
naza la continuidad de los avances logrados en las Ultimas décadas. Mientras las
Asociaciones PUblico-Privadas (APP) demostraron su capacidad para movilizar in-
version privada récord durante la era 4G, alcanzando niveles cercanos al 0,9% del
PIBy transformando sustancialmente la red vial del pais, las necesidades actuales
de inversiéon superan significativamente la capacidad del principal instrumento
de financiamiento disponible. Este informe analiza el éxito del modelo APP, cuan-
tifica la brecha de financiamiento y propone mecanismos complementarios de
financiacion que permitirian mantener el ritmo de desarrollo de infraestructura
sin comprometer la sostenibilidad fiscal.

Las asociaciones publico-privadas: evoluciéon y éxito
del modelo colombiano

El modelo de APP en Colombia surgié como respuesta a las limitaciones del esque-
ma de contratacion publica tradicional, regido por la Ley 80 de 1993. Durante las dé-
cadas de 1990 y 2000, la infraestructura publica en Colombia se desarrolld bajo el
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marco de este régimen de contratacion estatal que,
aungue funcional para proyectos pequefos y de cor-
to plazo, generaba problemas sistémicos cuando se
aplicaba a megaproyectos de infraestructura.

Este modelo, fragmentaba las fases de los proyec-
tos, pues el Estado contrataba por separado el dise-
Ao, la construccion, la operacidony el mantenimiento
de las obras, lo que generaba desalineacion de in-
centivos entre las diferentes fases y transferia pocos
riesgos al contratista. Esto derivaba en sobrecostos,
demoras y baja eficiencia en el uso de los recursos
publicos, ademas implicaba que el Estado debia fi-
nanciar la totalidad de la inversion mediante recur-
sos del Presupuesto General de la Nacion, o que en
un contexto de restricciones fiscales limitaba seve-
ramente la capacidad de desarrollar infraestructura.

De alli que, histéricamente la inversion publica en in-
fraestructura ha sido limitada y condicional tanto al
ciclo econémico como fiscal. En particular, la inver-
sidn en este sector ha operado como una variable de
ajuste frente a las restricciones presupuestales, siendo
una de las primeras lineas en sufrir recortes durante
momentos de consolidacion fiscal o choques macro-
econdmicos. La inversion publica en transporte pro-
medié apenas 0,5-0,7% del PIB durante los afios 90 v
primera década del 2000, insuficiente para cerrar las
enormes brechas de conectividad del pals (grafico 1).

En este contexto, el pais inicidé un proceso gradual
de incorporacion del capital privado en la financia-
cion y gestion de infraestructura. A partir de la dé-
cada de 1990, la estrategia para el desarrollo de in-
fraestructura dio un giro hacia la atraccion de capital
privado con el lanzamiento del Plan Vial Plurianual
en 1991, el cual dio paso al desarrollo de los prime-
ros tres programas de obras concesionadas (1G, 2G

Grafico 1. Inversion publica en infraestructura
de transporte
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Fuente: calculos ANIF con base en Transporte en Cifras — Ministerio de
Transporte y Ramirez et al. (2021)

— Crecimiento PIB

y 3Q), ejecutados entre 1994 y 2012. En este periodo,
el 65% de la inversion privada en infraestructura se
concentré en el desarrollo del sistema carretero.

El verdadero cambio estructural comenzd a gestar-
seapartirde 2003, con la Ley 819 de Responsabilidad
Fiscal, que fortalecié el uso de vigencias futuras
como herramienta para comprometer recursos de
inversion publica mas alla del afo fiscal vigente.
Este instrumento, aprobado por el CONFIS, permi-
tid planear proyectos plurianualesy asegurar la con-
tinuidad de la inversion. No obstante, su horizonte
de diez anos resultaba insuficiente para proyectos
complejos de largo plazo, lo que evidencio la necesi-
dad de un marco legal especifico para asociaciones
publico-privadas.

Esa necesidad motivo la expedicion de la Ley 1508
de 2012, que establecid un marco juridico integral
para la estructuracion, contratacion y ejecucion de



INFORME ®

SEMANAL ANNIIE e

porvenir

Centro de Estudios Econémicos .
sélo hay uno

Octubre 20 de 2025

proyectos bajo esquemas de participacion publico-
privada. Esta norma marcd un punto de inflexion al
introducir innovaciones que corrigieron las debili-
dades estructurales del régimen anterior (Ley 80 de
1993 vy Ley 1150 de 2007), y permitio que la inversion
privada en infraestructura vial se incrementara.

Las APP surgieron precisamente como un esque-
ma complementario disefiado para proyectos com-
plejos que requieren operacion y mantenimiento
de largo plazo. El modelo APP se sustenta en tres
principios fundamentales: (i) asignacion eficiente
de riesgos, que garantiza que cada parte asuma
aquellos que puede gestionar de manera mas efec-
tiva: el privado se encarga del disefio, construccion,
operacion y mantenimiento, mientras el Estado
conserva los riesgos regulatorios o politicos, (i) la
integracion del ciclo completo del proyecto bajo un
contrato de largo plazo, lo que alinea los incentivos
del concesionario con la calidad y durabilidad de la
obra, (iii) el modelo establece una retribucion basa-
da en resultados, de modo que el concesionario no
recibe pagos por ejecutar obras o actividades, sino
por garantizar que la infraestructura esté disponible
para los usuarios y cumpla con indicadores de nivel
de servicio predefinidos.

Sobre estos fundamentos se construyo el programa
de cuarta generacion de concesiones viales (4G). El
impacto del programa 4G en términos de movili-
zacion de inversion privada no tenia precedentes,
el grafico 2 muestra claramente la transformacion.
Durante las décadas de 1990 y 2000, bajo los esque-
mas 1G y 2G, la inversion privada en infraestructura
de transporte se mantuvo en niveles modestos, os-
cilando entre 0,1% vy 0,3% del PIB. La tercera gene-
racion incrementé estos niveles hacia 0,3-0,4% del

PIB durante 2010-2013. Sin embargo, fue con el lan-
zamiento del programa 4G que se produjo un salto,
pues entre 2014 y 2018, la inversion privada en in-
fraestructura de transporte alcanzoé niveles superio-
res a 0,8% del PIB, con picos cercanos a 0,9% en los
anos de mayor ejecucion.

Grafico 2. Inversion privada en infraestructura
de transporte
(% del PIB)
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Fuente: calculos ANIF con base en DNP y Ramirez et al. (2021).

Los impactos del esquema APP también han sido
visibles en los demas modos de transporte:

« Portuario: 67 terminales bajo jurisdiccion de
la ANI, con Cartagena y Buenaventura como
polos estratégicos.

« Aeroportuario: 15 aeropuertos concesiona-
dos, incluidos El Dorado, Cali, Cartagena

y Rionegro.

 Férreo: cerca de 1.700 km bajo administra-
cion de la AN, revitalizando un modo histori-
camente rezagado.
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Necesidades de inversion y
limitaciones del cupo APP

A pesar de los avances del modelo APP, las necesida-
des de inversion en infraestructura de transporte su-
peran ampliamente la capacidad de financiamiento
del pais. Diversos estudios estiman que Colombia
deberia invertir entre 3% y 6% del PIB anual durante
al menos una década para cerrar brechas de calidad
y cobertura en los distintos modos de transporte.

El Plan Maestro de Transporte Intermodal 2021-
2051 (PMTI), plantea las necesidades de inversion
a través de la identificacion de los proyectos prio-
ritarios en los distintos modos de transporte que
impulsen el crecimiento y mejoren la integracion
territorial. El Plan propone dos periodos de inver-
sion. El primero (2023-2035), estima una inversion
de $165,9 billones a precios de 2024 y el segundo
periodo (2036-2045) contempla una inversion de
$105,9 billones a precios de 2024.

Para contar con una aproximacion del monto anual
gue debe destinarse para cumplir con las metas tra-
zadas en términos de vias, desde ANIF se estimo que,
para completar el plan carretero del primer periodo
se requiere una inversion anual promedio de $19 billo-
nes (equivalentes al 11 % del PIB de 2024) para la red
vial primaria, y de $56 billones (0,3 % del PIB) para la
red vial terciaria. Mientras que, en el segundo periodo,
la inversion promedio seria de $11,9 billones (0,8% del
PIB)y $6,7 billones (0,4% del PIB), respectivamente.

En términos fisicos, el pais cuenta actualmente
con 18.160 km de vias primarias. Segun el PMTI,
entre 2025 y 2035 sera necesario construir 6.375
km adicionales para alcanzar una red total de
24.300 km en 2035. Esto implica un ritmo de eje-

Grafico 3. Inversion anual requerida red vial primaria
(% del PIB)
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Fuente: calculos ANIF.

cucion de aproximadamente 650 km por afo,
bajo un escenario de crecimiento del PIB real del
3% anual, con posibilidad de cumplir la meta ha-
cia 2034. Para el segundo periodo, la meta ascien-
de a 30.600 km, que se alcanzaria en 2042 con un
avance promedio de 800 km por afio (grafico 4).

Sin embargo, estos requerimientos de inversion
son elevados frente a la inversidon historica total en
transporte, que entre 1993 y 2021 promedid apenas
1,8% del PIB. En un contexto de ajuste fiscal y alta
participacion de vigencias futuras, el cupo APP ha
reducido el margen de maniobra para nuevos pro-
yectos, generando una desarticulacion entre las
necesidades de inversion y la capacidad efectiva
de contratacion APP. El cupo de vigencias futuras
para APP estd limitado a 0,8% del PIB y debe com-
partirse entre multiples sectores, dejando disponi-
ble apenas 0,3-0,5% del PIB para transporte cuan-
do se requiere 11% del PIB sélo para vias.
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Grafico 4. Expansion proyectada de la red
vial primaria
(kilometros)
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Fuente: calculos ANIF.

De esta forma, aunque el modelo APP ha permitido
dinamizar la inversion privada en infraestructura vial
vy mejorar la eficiencia en la gestion de los proyectos,
su sostenibilidad a largo plazo depende de ampliar
la capacidad de financiamiento y de desarrollar me-
canismos de financiamiento complementarios que
aseguren la continuidad de los programas estraté-
gicos de infraestructura del pafls.

Nuevas fuentes de financiacion
y recomendaciones

Desde ANIF se han estudiado diferentes fuentes
que resultarian alternativas para diversificar y op-
timizar las fuentes de financiamiento disponibles,
aprovechando tanto la evoluciéon de mecanismos
existentes como el potencial de recursos subu-
tilizados. Estas recomendaciones se basan en el
analisis técnico desarrollado en colaboracién con
la consultora IVOTO.

Obras por Impuestos:

Permiten a las empresas destinar parte de su im-
puesto de renta a la ejecucion directa de proyectos
publicos. Aunque ha demostrado efectividad en
zonas afectadas por el conflicto, su alcance sigue
siendo limitado por la concentracion geograficay la
complejidad administrativa. Dichas limitaciones se
pueden fortalecer a través de:

1. Superar la restriccion actual a ZOMAC y
PDET, ampliando el mecanismo a proyectos
de infraestructura estratégica de alcance na-
cional o regional independientemente de su
ubicacion geografica.

2. La creacion de la figura de Obras por
Impuestos Futuros permitiria a las empresas
comprometer un porcentaje de su impuesto
de renta de varios afos futuros hacia un pro-
yecto especifico.

3. Habilitar esquemas colaborativos donde
multiples empresas puedan articularse para
el financiamiento conjunto de un megapro-
yecto, distribuyendo riesgos entre participan-
tes y permitiendo que incluso empresas me-
dianas participen en grandes iniciativas de
infraestructura.

Obras por Regalias:

Este mecanismo permite a las empresas extracti-
vas realizar el pago de sus obligaciones por con-
cepto deregaliasdirectamente mediante la formu-
lacién, presentacion y ejecucion de proyectos de
inversion, financiados con cargo a las Asignaciones
Directas. Sin embargo, exige que el proyecto se
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ejecute en el municipio o departamento donde se
extraen los recursos naturales.

Como alternativa a este mecanismo, se propone el
aprovechamiento estratégico del Sistermma General de
Regalias (SGR) como fuente directa de financiamien-
to de infraestructura, yendo mas alla del esquema ac-
tualmente existente de Obras por Regalias. En lugar
de que cada territorio productor ejecute su propia obra
local, los recursos pueden concentrarse en proyectos
de impacto regional o nacional a través de tres formas:

1. La implementaciéon de Vigencias Futuras
de Regalias, que permitiria comprometer
hasta el 50% de las regalias futuras proyecta-
das en un horizonte de hasta 8 anos (equiva-
lente a 4 bienios, dado que el presupuesto del
SGR se aprueba bianualmente)

2. La utilizacion estratégica de las Asignaciones
para la Inversiéon Regional (34% del total del
SGR) y Asignaciones para inversion Local
(15%) que a diferencia de las Asignaciones
Directas no estan geograficamente restringi-
das al territorio productor. Estos recursos estan
destinados a proyectos de alto impacto regio-
nal que beneficien a multiples departamentos.

3. Permitir que recursos del SGR se utili-
cen para cofinanciar Asociaciones Publico-
Privadas de iniciativa publica, complemen-
tando los aportes del Presupuesto General de
la Nacion. Esta modalidad tendria dos venta-
jas clave: reduciria la dependencia exclusiva
de vigencias futuras del PGN para hacer via-
bles los proyectos APP, ampliando el porta-
folio ejecutable; y no presionaria el cupo de
vigencias futuras del PGN, que como se ha
visto estd muy restringido.

Contribucion Nacional de Valorizacion:

Este instrumento permite recuperar parte de la in-
version a traves del cobro a los beneficiarios directos
de la infraestructura. Si bien tiene amplio potencial
recaudatorio, su uso ha sido escaso por vacios nor-
mativos y falta de coordinacion institucional. Es ne-
cesario fortalecerlo teniendo en cuenta:

1. Expedir metodologia rigurosa para cuan-
tificar el beneficio esperado de las obras. La au-
sencia de una metodologia homogénea vy va-
lidada para estimar ese beneficio complica la
justificacion técnica de la tarifa asignada a cada
predio y puede dar lugar a cuestionamientos
sobre la proporcionalidad y equidad del cobro.

2. Calidad de la informacion catastral, |a efec-
tividad del mecanismo depende en gran me-
dida de la calidad y precision de la informa-
cion catastral disponible, de alli que resulta
crucial articular la metodologia con avances
en catastro multipropdsito.

Concurrencia de fuentes:

Un enfoque estratégico orientado a combinar distin-
tos mecanismos para asegurar la ejecucion de proyec-
tos de infraestructura estratégicos que, por su magni-
tud, no pueden ser cubiertos con recursos de un solo
instrumento. La concurrencia permite articular fuen-
tes tradicionales con mecanismos alternativos como
la valorizacion, las regalias y las Obras por Impuestos,
optimizando asi la disponibilidad de recursos y ace-
lerando la materializacion de las obras. De esta ma-
nera, en un corredor vial, un tramo podria financiarse
con regalias, otro mediante Obras por Impuestos y un
puente especifico a través de valorizacion, aseguran-
do la integridad del proyecto completo.
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INDICADORES ECONOMICOS

$MM(1) CAMBIO PORCENT

3 Ala Un Tres
octubre dltima mes meses
2025 fecha atras atras
1. Medios de pago (M1) 208.283 13,0 14,5 15,0
2. Base monetaria (B) 175.949 17,2 135 12,4
3. Efectivo 139.853 18,7 19,0 20,8
4, Cuentas corrientes 68.429 29 6,9 54
5. Cuasidineros 673.475 10,7 7 10,4
6. Total ahorro bancos comerciales 326.420 10,6 1.8 9,6
7.CDTs 347.055 10,8 N6 n3
8. Bonos 19.646 -15,3 -16,2 -235
9. M3 927.214 10,4 N6 10,5
10. Cartera total 673.386 6,8 6,6 54
11. Cartera moneda legal 658.679 73 69 57
12. Cartera moneda extranjera 14.707 11,1 -56 -6,1
13. TES®  10-Oct-25 682.137 20,2 22,7 15,6
14.1.P.C. Sep 518 510 4,82
15. IPC sin alimentos  Sep 4,85 4,85 494
16. IPC de alimentos  Sep 6,20 6,13 4,31

17.TRM ($/US$)  Octl7  3977,07 802 0,52

VALORES ABSOLUTOS

Un
afo
atras

8,0
74
13,4
-04

7,0
73
6,7
-20,0

63
09
1
-84
138
5,81
6,55

2,73

0,40

18. Reservas internacionales® 65.860 65.646 65.136 63.273
19. Saldo de TES ($MM) 688.192 661.616 636.629 566.467

20. Unidad de Valor Real (UVR)  Octl7 $ 3951 $394,3 $3928 $ 3759
21. DTF efectiva anual  20-oct/26-oct 8,67 8,78 8,92 9,46

22.Tasa interbancaria efectiva  Octlo 9,22 9,25 9,24 10,25

(1) Miles de millones de pesos. (2) Saldo TES del sector publico. (3) Millones de ddlares.

Nota: Las reservas internacionales y el saldo de TES estan con corte al 10 de octubre, Ultimo corte disponible.
La tasa interbancaria esta con corte al Ultimo re sultado disponible.

Fuente: cdlculos ANIF con base en el Banco de la Republica.
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FECHAS CLAVE

Octubre 20 al 24 de 2025
LUNES 20

COL: Indicador de Seguimientoa la
Economia (ISE), ago

EE.UU: Indice de Produccion
Industrial, sep

China PIB 372025

MARTES 21

COL: Importaciones, ago
MIERCOLES 22

México: Actividad econdmica, ago
JUEVES 23

Zona Euro: Confianza del consumidor, oct
Japoén: PM| Manufactuero, oct

VIERNES 24
EE.UU: Inflacion, sep

EE.UU: PMI Manufacturero, oct
Zona Euro: PM| Compuesto, oct



