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INFORME DE EVALUACION DEL ESTUDIO DE PREFACTIBILIDAD

1. Introduccién

El presente informe tiene por objeto realizar la evaluacién del Estudio de Prefactibilidad
correspondiente a la Iniciativa Privada para el proyecto de “Mejoramiento y Ampliacion de la Ruta
N@ 3 General Elizardo Aquino”, presentado por las firmas TOCSA S.A., TECNOEDIL CONSTRUCTORA
S.A., CONCRET-MIX S.A. Y CONSTRUPAR S.A. (en conjunto, el Proponente, en adelante), bajo la
modalidad de Alianza Publico-Privada (APP).

El proyecto contempla la intervencién de la Ruta PY03 en el tramo comprendido entre la ciudad
de Limpio y Cruce 6000, ubicado en la interseccidon con la Ruta PY0S8. La intervencién incluye la
duplicacién de calzadas en los tramos de mayor demanda, abarcando la zona urbana de Limpio
hasta Arroyos y Esteros; la construccidn de variantes urbanas en Limpio, Emboscada, Arroyos y
Esteros y 25 de Diciembre para desviar el transito de los centros poblados y la rehabilitacion
integral con obras de seguridad vial en los tramos largos de menor saturacién, como Arroyos y
Esteros—25 de Diciembre y 25 de Diciembre—Calle 6000. Estas intervenciones se complementan
con la construccion y ampliacién de puentes, un viaducto en el acceso a San José y un tunel en la
traza, conformando un esquema integral que incrementa la capacidad, mejora la conectividad y
eleva los estandares de seguridad de este corredor estratégico.

La referida propuesta de iniciativa privada fue presentada ante el Ministerio de Economia y
Finanzas (MEF, en adelante), el cual, luego de efectuar una evaluaciéon preliminar de
admisibilidad, procedio a remitirla al Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC, en
adelante) a efectos de su anélisis, en el marco de lo dispuesto en la Ley N2 7452/2025 “De
promocion de la inversion en infraestructura publica y ampliacion y mejoramiento de los bienes y
servicios a cargo del Estado”.

En ese contexto, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 47 de la Ley N2 7452/2025, que
establece que “en caso que el proyecto no esté comprendido en los supuestos contenidos en los
incisos precedentes, se continuard con el andlisis del proyecto siempre y cuando la futura
Administracion Contratante manifieste su interés preliminar por medio de un acto administrativo
emitido por la mdxima autoridad”, el MOPC comunicé al MEF su interés preliminar en la
continuidad del analisis de la iniciativa privada presentada.

Dicha manifestacidon de interés fue formalizada mediante Nota MOPC N2 216/2026 de fecha 11
de marzo de 2026 (SIME N° 15.554/2026 del 12/03/2026), en los términos establecidos en el
articulo 44 del Decreto N2 5441/2026, reglamentario de la Ley N2 7452/2025.
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Posteriormente, el MEF, a través del correo SNIP N2 142/2026 de fecha 13 de marzo de 2026,
comunicd que, a partir de la recepcion de la referida nota, se da inicio a la etapa de evaluacién de
prefactibilidad, conforme a lo previsto en el articulo 48 de la Ley N2 7452/2025, el cual dispone:

“Evaluacion de prefactibilidad: la informacion recibida serd analizada por la Direccion
General de Inversion Publica (DGIP), en coordinacion con la Administracion Contratante,
quienes dentro del plazo de cuarenta y cinco (45) dias evaluardn la conveniencia de su
aceptacion, con o sin modificaciones, o su rechazo”.

En ese marco, la revisidn del estudio de prefactibilidad presentado sera realizado considerando
los criterios y contenidos minimos establecidos en el articulo 36 del Decreto Reglamentario N2
5441/2026, con base en aspectos técnicos, juridicos y financieros, incorporando, ademas un
apartado especifico de observaciones técnicas relevantes y recomendaciones finales.

2. Revision y evaluacion del Estudio de Prefactibilidad.

El articulo 48, numeral 2 de la Ley N° 7452/2025 - Etapas del procedimiento de iniciativa privada,
dispone:

“Evaluacion de prefactibilidad: la informacion recibida serd analizada por la Direccion
General de Inversion Publica (DGIP) en coordinacion con la Administracion Contratante
que dentro del plazo de 45 (cuarenta y cinco) dias evaluardn la conveniencia de su
aceptacion, con o sin modificaciones, o su rechazo. Dicho plazo podrd ser prorrogable por
la Direccion General de Inversion Publica (DGIP).

La aceptacion implicard un dictamen favorable, declarando la iniciativa de interés publico.
Esta declaracion no generard ninguna obligacion econémica para el Estado”.

Por su parte, el Decreto N2 5441/2026, “Por el cual se reglamenta la Ley N.2 7452/2025 de
modernizacion del régimen de promocion de la inversion en infraestructura publica y ampliacidon
y mejoramiento de los bienes y servicios a cargo del Estado”, establece que:

“..seiniciard la etapa de evaluacion de prefactibilidad. En esta etapa, tanto la Direccion
General de Inversion Publica (DGIP) como la Administracién Contratante realizardn una
evaluacion de los estudios de prefactibilidad conforme a los contenidos establecidos en el
articulo 36 de este decreto, y cada uno emitird un dictamen dentro del plazo de cuarenta
y cinco (45) dias habiles...”.

En ese contexto normativo, la revisién del estudio presentado por el Proponente se realiza
atendiendo a los criterios y contenidos minimos previstos en el articulo 36 del referido decreto,
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el cual establece los aspectos que deben ser analizados en los estudios desarrollados a nivel de
prefactibilidad.

En efecto, el articulo 36 del Decreto N2 5441/2026 dispone que el estudio de prefactibilidad
debera incluir, como minimo, los siguientes analisis y elementos:

a) Andlisis y justificacion de la necesidad e idoneidad del proyecto, asi como su coherencia
con las estrategias y planes nacionales.

b) Andlisis de viabilidad juridica preliminar.

c)Andlisis preliminar de riesgos del proyecto, de acuerdo con las guias o lineamientos que
emita el Ministerio de Economia y Finanzas.

d) Descripcion de los estudios y trabajos de andlisis e investigacion realizados en relacion
con la mitigacion de los principales riesgos e incertidumbres del proyecto, o aquellos que
se propone desarrollar en fases posteriores.

e) Evaluacion con indicadores de rentabilidad socioeconémica, tales como el Valor Actual
Neto (VAN), la Tasa Interna de Retorno (TIR) u otros que resulten pertinentes.

f) Descripcion de la estructura del contrato PPP.

g) Andlisis preliminar de viabilidad financiera, con el detalle de los compromisos firmes y
contingentes a asumir por parte del Estado.

h) Andlisis del impacto fiscal, con una estimacion inicial de los compromisos firmes y
contingentes.

i) Estudio preliminar de Valor por Dinero cualitativo, a efectos de justificar la conveniencia
de utilizar la modalidad de Participacion Publico-Privada.

j) Andlisis preliminar de los potenciales impactos sociales del proyecto.
k) Andlisis preliminar de impacto ambiental.
1) Andlisis de los grupos de interés y estrategia de comunicacion.

m) Resumen de las incertidumbres y posibles obstdculos para el adecuado desarrollo del
proyecto, asi como las medidas propuestas para su mitigacion.
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n) Plan de gestion del proyecto, incluyendo la descripcion de los trabajos y tareas
calendarizadas, asi como la propuesta detallada del contenido que tendrd el estudio de
factibilidad.

El citado articulo dispone asimismo que el estudio deberd desarrollarse con mayor nivel de
profundidad en aquellos aspectos que presenten mayores niveles de incertidumbre, pudiendo los
demas componentes ser objeto de un analisis preliminar acorde con la naturaleza de la etapa de
prefactibilidad.

Del mismo modo, establece que el Ministerio de Economia y Finanzas y la futura Administracién
Contratante podran definir de comun acuerdo las orientaciones y aspectos que requieran mayor
grado de desarrollo técnico, conforme a sus respectivas competencias.

En atencidn a lo expuesto, a continuacion, se procede a analizar los aspectos descritos en el
articulo 36 del Decreto reglamentario, a partir de la informacidon contenida en el estudio de
prefactibilidad presentado por el Proponente.

a) Analisis y justificacidon de la necesidad e idoneidad del proyecto y de su coherencia con las
estrategias y planes nacionales.

En relacion con el requisito previsto en el articulo 36, inciso a), del Decreto N2 5441/2026, referido
al andlisis y justificacion de la necesidad e idoneidad del proyecto, asi como a su coherencia con
las estrategias y planes nacionales, se verifica que el estudio de prefactibilidad desarrolla este
aspecto en forma expresa en el Capitulo 3, particularmente en los apartados relativos a la
identificacion del problema y al marco estratégico y coherencia del proyecto con las estrategias y

planes nacionales.

En ese sentido, el Proponente identifica a la Ruta PYO3 como un corredor estratégico de
conectividad entre el Area Metropolitana de Asuncién y el centro-Norte de la Regién Oriental,
destacando su papel en la articulacion de zonas densamente pobladas y productivas con la capital
y sus principales nodos logisticos. Asimismo, el estudio expone que la intervencion propuesta
comprende la ampliacién y mejoramiento de un tramo de aproximadamente 150 km entre la
ciudad de Limpio y el Cruce 6000, con el objeto de consolidar la funcién estructurante del corredor

dentro del sistema vial nacional.

A partir de dicho diagndstico, el estudio justifica la necesidad de intervencion sefialando que el
corredor presenta actualmente limitaciones de capacidad, seguridad y nivel de servicio, las cuales
repercuten negativamente en la eficiencia del transporte, en los tiempos de viaje, en los costos

operativos y en la competitividad logistica del drea de influencia. En esa linea, el Proponente
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fundamenta que la situacién actual afecta tanto a los flujos de transito interurbano como a la
vinculacion entre centros productivos y mercados, por lo que plantea como solucién la

ampliacidn, rehabilitacién, mantenimiento y operacién del corredor vial.

En cuanto al alcance fisico de la iniciativa, el estudio prevé la intervencidn sobre un tramo de
aproximadamente 150 km, distribuido en nueve tramos operativos, incluyendo duplicaciéon de
calzada en sectores de mayor demanda, variantes urbanas en Limpio, Emboscada, Arroyos y
Esteros y 25 de Diciembre, asi como obras de rehabilitacién en los tramos restantes. De esta
manera, la propuesta busca atender de forma integral los problemas de capacidad, seguridad y
operacion del corredor, mediante una combinacién de soluciones que permitan mejorar su

funcionalidad general.

Asimismo, el estudio identifica como efectos esperados de la intervencion la disminuciéon de los
tiempos de viaje, la reduccion de los costos de operacidn vehicular y la mejora de las condiciones
de seguridad vial. A ello se agregan efectos de mayor alcance, tales como el fortalecimiento de la
competitividad logistica de la produccién regional, la mejora del acceso a los mercados del Area
Metropolitana de Asuncién y una incidencia positiva en el confort y la calidad de vida de la
poblacién del area de influencia. En consecuencia, los elementos desarrollados por el Proponente
permiten advertir una justificacion razonable de la necesidad e idoneidad de las intervenciones

propuestas.

Por otra parte, en lo relativo a la coherencia del proyecto con las estrategias y planes nacionales,
el estudio vincula expresamente la iniciativa con diversos instrumentos de planificacién, entre
ellos los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS 2030), el Plan Nacional de Desarrollo 2030 (PND
2030), el Plan Maestro de Infraestructura y Servicios de Transporte del Paraguay (PMT 2020) y el
Plan Nacional de Logistica. En particular, el documento destaca que la modernizacién de la Ruta
PY03 se alinea con los objetivos de mejora de la conectividad interna y externa, competitividad,

integracion territorial y fortalecimiento de corredores troncales estratégicos.

En tal sentido, la iniciativa privada se inserta de manera consistente en los lineamientos de politica
publica orientados a modernizar la infraestructura vial, reducir brechas de conectividad y mejorar
la eficiencia logistica del pais, lo cual resulta congruente con el caracter estratégico asignado al

corredor PY03 dentro de los instrumentos de planificacidn citados.

En consecuencia, a partir de la informacion presentada en el estudio de prefactibilidad, puede
advertirse que la iniciativa privada desarrollada sobre la Ruta PY03 identifica una necesidad de
mejora de infraestructura vial en un corredor de relevancia estratégica, proponiendo una solucion

orientada a incrementar la capacidad y el nivel de servicio del corredor mediante intervenciones
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de duplicacién, rehabilitacion, mantenimiento y operacién, en coherencia con los principales

planes y lineamientos nacionales en materia de transporte, logistica e infraestructura.
b) Analisis de viabilidad juridica preliminar.

Desde el enfoque de la viabilidad juridica, el proyecto se estructura como una Asociacion Publico-
Privada (APP) bajo el esquema de Iniciativa Privada, regido por la Ley N2 7452/2025 “DE
MODERNIZACION DEL REGIMEN DE PROMOCION DE LA INVERSION EN INFRAESTRUCTURA
PUBLICA Y AMPLIACION Y MEJORAMIENTO DE LOS BIENES Y SERVICIOS A CARGO DEL ESTADO”.

Para el desarrollo de proyectos del tipo APP, se exigen ciertas capacidades legales, técnicas y
financieras que un oferente debe presentar a fin de que su perfil sea competitivo y su evaluacién
apropiada.

En el marco del andlisis de la iniciativa privada presentada por el Proponente, correspondiente al
proyecto de Participacion Publico-Privada sometido a consideracién de esta Administracion,

procede especificamente el analisis legal en lo relativo a la verificacién de su capacidad legal.

Al respecto, cabe sefialar que el articulo 48 de la Ley N2 7452/2025 establece que el proponente
interesado en desarrollar una iniciativa privada debera acreditar su capacidad técnica,
econdmico-financiera y legal para el desarrollo del proyecto, pudiendo actuar de manera

individual o como grupo integrado por mas de una persona juridica.

A su vez, dicha exigencia debe ser leida en concordancia con lo dispuesto en los articulos 43 y 44
del Decreto N2 5441/2026, que requieren la presentacion de los documentos necesarios para
acreditar la existencia y vigencia legal de las sociedades integrantes del proponente, asi como las

facultades de representacion de quienes actlan en su nombre.

En ese sentido, del examen preliminar de los antecedentes remitidos, se advierte que el
proponente actiia como grupo integrado por varias personas juridicas, habiéndose acompafiado
un Poder Especial otorgado mediante Escritura Publica N2 6, de fecha 1 de septiembre de 2025,
por las firmas TOCSA S.A., Tecnoedil S.A. Constructora, Concret Mix S.A. y Construpar S.A., a favor
de Ignacio Antonio Ortellado Roldn y/o Sara Maria Blanco de Dose y/o Rolando Gabriel Rios
Tomboly y/o Rubén Dario Bogarin Canale y/o Martin Bogarin Pecarevich y/o Carlos Antonio
Benitez Céspedes y/o Guillermo Luis Mas Metz y/o Sergio Rubén Samudio Bdez. Desde una
primera aproximacion, dicho instrumento permite advertir la existencia de una manifestacién de
voluntad conjunta por parte de las sociedades otorgantes para actuar en el marco de la iniciativa
privada, asi como la designacidn de representantes habilitados para intervenir en nombre del

grupo proponente.
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Sin embargo, esa acreditaciéon de la representacién conjunta no agota por si sola la exigencia legal
de verificacién de la capacidad legal del proponente. En efecto, tratdndose de un grupo
conformado por varias personas juridicas, no basta con constatar la existencia de un mandato
comun, sino que también corresponde verificar la existencia legal individual de cada una de las
sociedades integrantes, la vigencia de sus érganos de administracién y la suficiencia de los
instrumentos que respaldan su participacidon en la iniciativa. Bajo ese entendimiento, de la
documentaciéon acompaiada se desprende que se han presentado antecedentes dirigidos a
acreditar la existencia legal de las firmas TOCSA S.A., Concret Mix S.A. y Construpar S.A, no asi de
la firma Tecnoedil S.A. Constructora, respecto de la cual no se observa, al menos de manera

suficiente, la documentacidn societaria pertinente.

Por consiguiente, si bien puede sostenerse que en esta etapa existe una acreditacién preliminar
de la representacion del grupo proponente, a través del poder especial acompafiado, la
acreditacion de la capacidad legal del Proponente no se encuentra integramente completada, en
tanto subsiste una insuficiencia documental respecto de una de las sociedades integrantes del
grupo. Esta circunstancia impide tener por plenamente verificados, en esta fase, todos los
extremos relativos a la existencia y vigencia legal de la totalidad de las personas juridicas que

componen el Proponente.

No obstante, lo anterior, corresponde también precisar que, en el marco del articulo 36 del
Decreto N2 5441/2026, el analisis de viabilidad juridica que se realiza en la prefactibilidad es, por
su propia naturaleza, preliminar. Por ello, la insuficiencia documental sefialada no debe ser
entendida, en esta etapa, como un obstaculo juridico insalvable para la continuidad del analisis
de la misma, sino como una observacion que debe quedar expresamente asentada y cuya

subsanacion resulta necesaria para el perfeccionamiento del proceso en sus etapas posteriores.

En consecuencia, desde el punto de vista juridico, puede concluirse que la iniciativa presenta
encuadre preliminar dentro del régimen de APP bajo iniciativa privada y que existe un principio
de acreditacion de la representacidén conjunta del grupo proponente; sin embargo, la verificacion
de la capacidad legal deberda ser completada y regularizada en la etapa de factibilidad,
oportunidad en la cual el Proponente deberd presentar la totalidad de los documentos societarios
y de representacidon de todas las empresas integrantes del grupo, incluyendo especialmente
aquellos relativos a Tecnoedil S.A. Constructora, a fin de acreditar de manera plena la existencia
legal, vigencia y facultades correspondientes de cada una de las personas juridicas que integran

la iniciativa privada.
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c) Analisis preliminar de riesgos del proyecto, de acuerdo a las guias o lineamientos que emita
el MEF.

El Estudio de Prefactibilidad presentado por el proponente privado incorpora un andlisis
preliminar de los riesgos asociados al Proyecto de Duplicacion y Rehabilitacidn de las Rutas PY03,
en el marco de su eventual implementacion bajo la modalidad de Alianza Publico-Privada (APP),
conforme a lo previsto en la Ley N2 7452/2025. Dicho anélisis se desarrolla en el Capitulo 6 del
estudio.

El analisis considera riesgos vinculados a las distintas etapas del ciclo del proyecto, incluyendo las
fases de preinversion, licitacién, construccidn, operaciéon y mantenimiento, asi como diversos
riesgos transversales que podrian afectar el cumplimiento de los objetivos del proyecto o su
adecuada ejecucién contractual.

En ese contexto, el estudio identifica, clasifica y asigna los riesgos relevantes considerando buenas
practicas internacionales en materia de estructuracién de proyectos de infraestructura, asi como
experiencias previas en proyectos viales desarrollados en el pais. Asimismo, la metodologia
aplicada se basa en guias metodoldgicas de analisis de riesgos para proyectos de infraestructura,
complementadas con criterios derivados del marco normativo aplicable al régimen de APP
previsto en la Ley N2 7452/2025.

Para cada riesgo identificado se realiza una estimacion preliminar de su probabilidad de
ocurrencia y de su impacto potencial, elementos que permiten evaluar su relevancia relativa
dentro de la estructuracidn del proyecto.

En este sentido, el andlisis de riesgos constituye un insumo fundamental para la evaluacién de
Valor por Dinero (Value for Money — VfM), en la medida en que la identificacidn, cuantificacion y
asignacion adecuada de los riesgos permite comparar la conveniencia de desarrollar el proyecto
bajo la modalidad APP frente a alternativas de contratacion publica tradicional, integrando dichas
estimaciones dentro de las evaluaciones econdmicas y financieras correspondientes.

No obstante, considerando la relevancia que reviste la correcta distribucidn de riesgos en
proyectos de infraestructura de largo plazo, asi como su incidencia directa en la estructuracién
contractual y financiera del proyecto, corresponde sefialar que la distribucion de riesgos
presentada en el estudio de prefactibilidad no reviste caracter definitivo.

En efecto, el marco normativo del régimen de APP prevé etapas posteriores de analisis y
estructuracion del proyecto, en las cuales la distribucion de riesgos podra ser objeto de revision,
profundizacion y eventuales ajustes, en funcion del mayor nivel de detalle que incorporen los
estudios técnicos, juridicos y financieros que se desarrollen en fases posteriores.
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En dicho proceso podran intervenir distintos actores institucionales y técnicos. En particular,
corresponde destacar que el MEF, a través de sus instancias competentes, tiene entre sus
atribuciones analizar y emitir dictamen respecto de la asignacion de riesgos en los proyectos
desarrollados bajo el régimen de APP, conforme a lo dispuesto en el articulo 8, inciso b) de la Ley
N2 7452/2025%. Asimismo, podran formular consideraciones técnicas la Administracion
Contratante (MOPC), el proponente de la iniciativa privada y otros potenciales interesados que
participen en las etapas posteriores del proceso.

Sin perjuicio de su caracter preliminar, el estudio identifica un conjunto relevante de riesgos
vinculados a las distintas fases del proyecto, incluyendo riesgos de implementacidn, prediales, de
disefio, construccién, operaciéon y mantenimiento, riesgos ambientales, de fuerza mayor, riesgos
politicos, sociales, regulatorios y financieros, entre otros.

En consecuencia, la matriz de riesgos presentada en el estudio de prefactibilidad debe ser
entendida como un ejercicio preliminar de identificacidn y asignacién de riesgos, susceptible de
ser ajustado o perfeccionado en el marco de la estructuracion definitiva del proyecto.

A continuacién, se incorpora la Tabla elaborada por el Proponente privado que contiene una
sintesis de los principales riesgos identificados para el proyecto, incluyendo su descripcidn
general, probabilidad estimada, impacto potencial y asignacion preliminar entre las partes.

TABLA 1 - MATRIZ DE RIESGOS

Categoria del Descripcion Probabilidad | Impacto | Retenido

riesgo por el
Estado

Riesgo de
implementacion

Riesgo de
demora en la
ejecucion de
los estudios de
preinversion

El proyecto no
puede licitarse
debido a
demoras en la
estructuracion

del proyecto en
etapas de
preinversion.

3%

25%

0%

1 ley N° 7452. Art. 8, inc. b) Emitir dictdmenes previos con cardcter vinculante de los proyectos de
participacion publico privada, sobre la distribucion de riesgos y los impactos fiscales, asi como sobre la
factibilidad de la implementacion de los proyectos.
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13% 50% 100%

construccion del proyecto,
generando
perjuicios
econdémicos para
la sociedad
Descripcion Probabilidad Impacto Retenido
por el
Estado
Riesgo de [ Falta de 13% 80% 0%
liberacion de la | coordinacién o
franja de |demora en Ia
dominio aprobacion  de
carpetas como
parte del proceso
de liberacién de
la franja de
construccion
ocasionando
demoras y
retrasos para el
inicio de las
obras.
Riesgo de | Riesgo de que se 35% 25% 100%
sobrecosto produzcan
predial sobrecostos
sobre la
estimacion de la
liberacion de los
predios.
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Riesgo de Riesgo de [ El disefio de 35% 25% 0%
diseno disefo ingenieria

establecido para
el proyecto
puede ser
insuficiente, lo
que puede
generar la
realizacion de
nuevas obras y/o
complementaria
s respecto al
disefio  original
incrementando
los costos del
proyecto
original.
Asimismo,
cualquier
variacion en las
cantidades de
insumo respecto

al
proyecto
original.
Riesgos de Riesgo de [ Aumento de 35% 50% 0%
construccion | incremento de [ costos de
precios de | distintos  items
insumos o|en la etapa de

mano de obra | construccién
debido a
incrementos en
los precios de
materiales,
insumos, mano

de obra y
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especificaciones
de disefio
Riesgo de [ Atrasos en |la 35% 50% 0%
performance ejecucion de las
del contratista | actividades
de EPC Obra programadas
para la etapa de
construccion.
Riesgos Riesgo de 3% 25% 100%
arqueoldgicos | hallazgos
arqueoldgicos
significativos
Riesgo de [ Riesgo de que la 13% 50% 0%
infraestructura | infraestructura
existente existente no se
encuentre en el
estado previsto
(vicios  ocultos)
que puedan
conllevar
mayores
actuaciones de
las estimadas
Riesgo Riesgo de que las 13% 80% 0%
geoldgico y | condiciones del
geotécnico subsuelo  sean
distintas a las
inicialmente
previstas.
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Riesgo de | Riesgo de retraso 35% 8% 100%
retraso por | por
obras modificaciones

adicionales de | unilaterales de la
la Administracion
Administracion | Contratante

Riesgo de [ Riesgo de 13% 25% 100%
sobrecosto por | sobrecosto  por
obras modificaciones
adicionales de | unilaterales de la
la Administracion
Administracion | Contratante

Riesgos de Riesgo de [ Aumento no 35% 50% 0%
operaciony |incremento de | previsto de los
mantenimiento | precios de | costos de
insumos o | operacién y/o

mano de obra | mantenimiento
del proyecto

Riesgo de nivel | Incumplimiento 13% 25% 0%
de servicio de niveles de

servicio,

deterioro

acelerado de la
infraestructura,
ineficiencia en
las actividades de
mantenimiento,
0 subestimacion
de las actividades
de

mantenimiento.
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Riesgo de | Interrupcion 3% 50% 0%
discontinuidad | parcial o
del servicio permanente de

los servicios que
lleva a una
pérdida de
ingresos
monetarios,
ademas del
reclamo e
inconformidad
de los usuarios
que se pueden
traducir en
demandas
civiles.
Riesgos Riesgo Infraccidn 35% 50% 0%

ambientales | ambiental medioambiental
a las normas
establecidas,
obstrucciones
geoldgicas,
climaticas, fisicas
y arqueoldgicas,
entre otras que
producen sobre
plazos y mayores
costos que los
inicialmente
proyectados
para el proyecto

Riesgos de Riesgo de [ Retrasos (o} 13% 50% 0%

fuerza mayor |fuerza mayor | sobrecostos

asegurable originados  por

eventos de
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fuerza mayor en
eventos
asegurables.

Riesgo de [ Retrasos o 3% 50% 100%
fuerza mayor | sobrecostos

no asegurable | originados por
eventos de
fuerza mayor en
eventos no
asegurables.

Riesgos Riesgo de [ Cambio en |Ia 13% 25% 100%
politicos cambios en la | legislacion y/o
legislacién regulacion de los
pertinente estandares
(técnicos,
ambientales,
entre otros)

genera efectos
en los costos,

ingresos e

inversiones

afectando la

viabilidad del

proyecto.
Riesgo de [ Por decisiones 13% 25% 50%
terminacion politicas se deja

anticipada del | de desarrollar el

contrato proyecto y se
genera una
terminacion
anticipada
obligando a
realizar

compensaciones
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y/o entrar en un
proceso judicial.

Categoria del Riesgo Descripcion Probabilidad | Impacto | Retenido
riesgo por el
Estado
Riesgos sociales | Riesgo de | Protestas, paros, 13% 25% 50%
conflicto social | huelgas y/o
ajeno al | aspectos
proyecto culturales  que

interfieran con el
normal
desarrollo del
proyecto
produciendo
plazos y costos
mayores a los

estimados

inicialmente.
Riesgos de Riesgo de | La cantidad 13% 25% 100%
ingresos demanda demandada por

el servicio es
diferente a la
prevista, lo que
tiene efectos en
la recaudacioén y
el fondeo del

proyecto.
Riesgos El nivel de Ila 13% 50% 100%
tarifarios tarifa es

modificado

unilateralmente
por la autoridad
competente, o
los cambios en

los ajustes
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tarifarios no se
efectdan en los
plazos
establecidos y/o
no son
sustentables de
acuerdo a la
disposicion a
pagar por el
servicio lo que
afecta los
ingresos
percibidos

Riesgo Riesgos de [ Demoras, 13% 25% 100%

regulatorio contraparte ineficiencias o
conflictos en la
coordinacion
interinstitucional
entre  drganos
del Estado (por
ejemplo, MOPC,
MEF, PGR,
MADES,
municipalidades)

Riesgos Riesgo de | No obtencién del 35% 80% 0%

financieros obtencién de | financiamiento

financiamiento | apropiado deuda

y/o capital. El
proyecto no
puede levantar
los fondos
suficientes para
ser
materializado, lo
que implica
retrasos
produciendo
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disminucion del
beneficio
econémico
neto para |la
sociedad.

Riesgo de tasa|lLas tasas de 35% 50% 0%
de interés y/o |interés flucttan
condiciones en forma
desfavorable
encareciendo los
costos
financieros, o las
condiciones de
crédito son
distintas a las
previstas antes

del cierre

financiero.
Riesgo de tipo | El tipo de cambio 13% 50% 100%
de cambio fluctda de

manera

desfavorable
afectando el
financiamiento vy
el costo de los
insumos en
dolares
necesarios para
el proyecto.

*Elaboracidn del Proponente.
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Sin perjuicio del caracter preliminar de la matriz de riesgos presentada, se considera necesario
qgue se revise la asignacion propuesta respecto de determinados riesgos, a fin de asegurar su
adecuada consistencia con la légica contractual y financiera del esquema APP planteado.

En particular, se observa que el riesgo de demanda es retenido al 100% por la Administraciéon
Contratante, donde, la estructura de ingresos del proyecto se encuentra sustancialmente
vinculada al comportamiento de la demanda proyectada. Este riesgo representaria un incremento
en los pagos que la Administracidn realizara al proyecto. Teniendo en cuenta que los aportes de
la Administracién tienen un limite legal del 25% sobre el valor presente del costo total del
Proyecto, este riesgo podria no ser cubierto en su totalidad al considerar los demas aportes que
el modelo financiero supone. De esta manera, solicitamos que el modelo financiero incorpore
estos pagos, asi como el calculo del tope legal de los aportes del Estado.

Respecto al riesgo de tipo de cambio, se recomienda que dicha asignacidon sea nuevamente
analizada y revisada en atencidon a que los riesgos de construccidon son asumidos principalmente
por el sector privado y que podrian ser mitigados mediante la obtencién de garantias (pdlizas de
seguros u otros). Bajo ese entendimiento, las eventuales variaciones cambiarias que afectan el
costo de los insumos, el servicio de la deuda o las condiciones de financiamiento del proyecto
deben integrar el ambito de riesgos propios del futuro participante privado, sin traslado a la
Administracién Contratante.

Por otra parte, se considera que el riesgo predial, en lo relativo al retraso en el proceso de
liberacion de la franja de dominio y a los sobrecostos prediales, deberia ser asignado de manera
compartida entre las partes. En el primer supuesto, ello se justifica en razén de que el proceso de
liberacidon involucra actuaciones concurrentes del sector publico y del sector privado,
configurandose responsabilidades que no resultan enteramente atribuibles a una sola parte. En
el segundo, porque las variaciones en los costos prediales pueden obedecer a circunstancias
generadas o agravadas por actuaciones imputables a cualquiera de los intervinientes. En
consecuencia, se recomienda que se especifiquen con mayor precision estos supuestos dentro de
la matriz de riesgos y que, asimismo, se incorpore de manera expresa el tratamiento del riesgo
vinculado a la eventual presencia de ocupantes informales dentro de la franja afectada al
proyecto.

Adicionalmente, se estima que el riesgo de retrasos o sobrecostos originados por eventos de
fuerza mayor no asegurables deberia igualmente ser objeto de una asignacion de manera
compartida entre las partes, en linea con practicas habituales en esquemas APP y conforme a lo
establecido en el art. 4 de la Ley N° 7452/2025, atendiendo a la naturaleza extraordinaria e
imprevisible de dichos eventos.
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Asimismo, se observa que la matriz de riesgos presentada no contempla o no desarrolla de
manera expresa determinados riesgos relevantes para la adecuada estructuracion del proyecto.
Entre ellos cabe mencionar: (i) el riesgo de retraso o paralizacién de la obra por decisiones de
organismos de la Administracién Publica distintos de la Administracién Contratante; (ii) la
obtencién de permisos y licencias ambientales; (iii) la oposicidn social al proyecto que dificulte su
ejecucion; (iv) cambios legales generales que afecten la rentabilidad de la Sociedad de Objeto
Especifico (SOE); (v) la infraestimacién de costos de conservacién y mantenimiento
extraordinario; (vi) las modificaciones unilaterales de la Administracion durante la etapa de
operacion; (vii) el riesgo de impago o retraso en los pagos a la SOE; y (viii) los riesgos asociados a
la cobertura de seguros.

d) Descripcidon de los estudios y trabajos de analisis e investigacion realizados en relacion con
la mitigacion de los principales riesgos e incertidumbres del proyecto o que se propone realizar
en fases siguientes.

En relacién con el requisito previsto en el articulo 36, inciso d), del Decreto N.2 5441/2026,
referido a la descripcién de los estudios, trabajos de analisis e investigacion vinculados a la
mitigacién de los principales riesgos e incertidumbres del proyecto, se ha verificado que el estudio
de prefactibilidad incorpora un desarrollo especifico en el Capitulo 6 “Andlisis preliminar de
riesgos del Proyecto”, particularmente en las secciones 6.1 a 6.3, donde se presentan la
metodologia, identificacion y categorizacién de riesgos, asi como la matriz de asignacién de
riesgos entre el sector publico y privado.

Asimismo, el requisito se aborda de manera directa en la Seccidn 6.4 “Descripcion de los estudios
y trabajos de andlisis e investigacion realizados en relacién con la mitigacion de los principales
riesgos e incertidumbres del proyecto o que se propone realizar en fases siguientes” en donde se
describen los estudios técnicos, financieros y ambientales realizados a nivel prefactibilidad para
identificar los principales factores de riesgo e incertidumbre del proyecto:

- Estudio de trafico: utilizado para las proyecciones de demanda y los ingresos por peaje.

- Estudio técnico de ingenieria basica, en donde se definieron lineamientos de disefio y de
ingenieria preliminares como analisis de niveles de servicio, disefio de paquete
estructural, inventario de drenaje existente.

- Estudio ambiental: que identifica impactos y lineamientos de mitigacion.

- Evaluacion financiera: donde se analiza la viabilidad preliminar del contrato.

- Metodologia de analisis de riesgos: donde clasifican y jerarquizan los principales riesgos
en funcién de su probabilidad de impacto.

Para cada componente se indica que respecto de dichos estudios se realizaran anadlisis mas
detallados y profundizados en busca de reducir incertidumbres, reforzar la bancabilidad del
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proyecto y dotar al Estado de mejores herramientas para negociar y asignar riesgos de manera
mas eficiente.

En este marco, el estudio identifica riesgos relevantes, tales como demanda, financiamiento,
disefio, construccion, liberacién de franja de dominio, tipo de cambio y sobrecostos y propone su
asignacion contractual conforme a la capacidad de gestién de cada parte, incorporando medidas
de mitigacién basadas en instrumentos contractuales (contratos EPC, fideicomiso de garantia,
cronogramas vinculantes), asi como herramientas de gestidon ambiental y social.

De manera complementaria, se verifican elementos vinculados a la mitigacion de incertidumbres
en otros apartados del estudio, tales como el Capitulo 8 — “Analisis de viabilidad financiera y valor
por dinero”, que incluye analisis de sensibilidad (CAPEX y tasa de interés) y simulaciones
probabilisticas (Monte Carlo), asi como el Capitulo 10 — “Andlisis ambiental y social del proyecto”,
donde se establecen medidas de mitigacién de impactos ambientales y sociales.

En ese sentido, considerando el alcance propio de una etapa de prefactibilidad, el estudio
identifica y propone mecanismos de mitigacion de riesgos de manera consistente con el nivel de
desarrollo esperado. Sin perjuicio de ello, dichos analisis deberan ser profundizados en la etapa
de factibilidad, con mayor nivel de detalle y soporte técnico especifico.

e) Evaluacidn con indicadores de rentabilidad socioeconémica, tales como el Valor Actual Neto
(VAN), Tasa Interna de Retorno (TIR) y otros que resulten pertinentes.

De acuerdo con la informacién presentada por el Proponente en el informe de evaluacion
socioecondmica, el andlisis econdmico del proyecto fue realizado mediante la metodologia de
Analisis Beneficio-Costo, utilizando como herramienta el modelo HDM-4 (Highway Development
and Management Model), ampliamente empleado para la evaluacion técnica y econdmica de
proyectos viales. Dicho analisis se encuentra desarrollado en el Capitulo IX del estudio de
prefactibilidad.

El andlisis compara la situacion sin proyecto con la alternativa con proyecto, estimando los costos
de inversidn, mantenimiento y los beneficios generados por la mejora en las condiciones de la
infraestructura vial. Los costos y beneficios fueron expresados en precios econdmicos, aplicando
factores de correccidn a fin de reflejar el costo de oportunidad de los recursos.

En el informe se indica que el costo econdmico de inversién del proyecto asciende
aproximadamente a USD 162,1 millones, correspondiente a las intervenciones previstas a lo largo
del corredor de la Ruta PY03, incluyendo obras de duplicacién, variantes y rehabilitacién de la via.

Por su parte, los resultados del modelo HDM-4 muestran que el proyecto presentaria indicadores
de rentabilidad econdmica favorables, reportdndose un Valor Actual Neto positivo del orden de
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USD 38,3 millones y una Tasa Interna de Retorno Econdmica (TIRE) estimada en aproximadamente
11,4%, considerando una tasa de descuento social del 9%.

Segln lo expuesto en el informe, los beneficios econdmicos del proyecto se originan
principalmente en los ahorros en los costos de operacién vehicular y en la reduccién de los
tiempos de viaje de los usuarios, derivados de la mejora en las condiciones de transitabilidad del
corredor vial. En términos generales, conforme a los resultados presentados por el Proponente,
el andlisis econdmico indicaria que los beneficios generados por la intervencion superarian los
costos asociados a su implementacion durante la vida util del proyecto.

No obstante, a efectos de fortalecer la solidez metodolégica del analisis, se observa que no se
presenta un analisis de sensibilidad respecto a variables criticas del modelo, tales como costos de
inversién, demanda de transito o tasa de descuento. En consecuencia, se recomienda que se
incorpore dicho andlisis, con el objetivo de evaluar la robustez de los indicadores de rentabilidad
obtenidos.

Asimismo, considerando que los indicadores econdmicos presentan una holgura acotada respecto
a la tasa social de descuento, se recomienda profundizar la validacién de los supuestos clave del
modelo, particularmente aquellos relacionados con la proyeccidn de la demanda y los pardmetros
utilizados en la modelacién con HDM-4.

Del mismo modo, en relacion con la estimacién de los beneficios econdmicos del proyecto, no se
evidencia en la documentacidon presentada el detalle metodoldgico ni el soporte cuantitativo que
permita verificar la forma en que se calcularon los ahorros en costos de operacién vehicular y en
tiempos de viaje por tipo de vehiculo.

Por ello, se recomienda que se solicite al Proponente incorporar el detalle de los procedimientos
utilizados para la estimacién de los beneficios, incluyendo: (i) la estructura de célculo de los costos
de operacién vehicular y del valor del tiempo por categoria de vehiculo, (ii) las funciones o
parametros utilizados por el modelo HDM-4, y (iii) las planillas o archivos de soporte que permitan
la trazabilidad de los resultados obtenidos.

Adicionalmente, se requiere aclarar el procedimiento utilizado para la actualizacidon de los
parametros base correspondientes al estudio de 2019 a valores del afio base de evaluacién,
especificando los indices aplicados, supuestos adoptados y las fuentes de informacidn empleadas
para dicha actualizacion, a fin de asegurar la consistencia, representatividad y verificabilidad de
los valores utilizados en el andlisis.
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f) Descripcion de la estructura del Contrato PPP.

En el Capitulo 5 del Estudio de Prefactibilidad presentado por las firmas proponentes se incorpora
la Descripcion de la Estructura del Contrato PPP, indicando que el proyecto se enmarca en la Ley
N2 7452/2025, el cual establece el régimen juridico aplicable a los contratos de participacidon
publico-privada (PPP) en Paraguay. Esta norma regula tanto las iniciativas privadas como los
principios de estructuracion, distribucion de riesgos, sostenibilidad fiscal y transparencia que
deben regir en todas las fases del proyecto.

El contrato tendrd una duracion de 30 afos e incluird disefio, financiamiento, construccion,
operacion y mantenimiento del tramo correspondiente de la Ruta PY03. El esquema de
remuneracién propuesto combina pagos que compensan al participante privado por sus
inversiones de capital y por la operacion y mantenimiento de la infraestructura, bajo una
estructura que busca una dptima asignacion de riesgos.

La recaudacion de peajes constituird la principal fuente de fondeo, que se depositara en el
Fideicomiso de Garantia y Liquidez PPP, desde donde el Estado efectta los pagos conforme al
contrato. Es decir, la recaudacion de peajes se destina al fideicomiso administrado por el Estado
para garantizar el pago de las obligaciones contractuales.

Flujograma del modelo de negocio propuesto.

Iustracidén 12 — Flujograma de modelo de negocio propuesto

MEF

Agartes al
Fideicomiso

Recaudacitn de

Fideicomiso peajes
PPP

MOPC

Usuarios

opuisy
Jap spody

POpNIquedp

Accionistas

Contratista Contratista
EPC O&M

En las primeras paginas del estudio de prefactibilidad denominado “Resumen ejecutivo” los
proponentes logran plasmar en una didactica, simple pero completa ilustracion, el esquema
contractual que regira a esta Iniciativa Privada.

A través de este esquema propuesto, se brinda un “first glance” o vision preliminar de la
estructura legal y financiera de la PPP en cuestion, en los cuales el sentido de las flechas y el color
diferente de cada “cuadrado” (o persona, institucion, etc.) indican, con concisa precision el
alcance de las obligaciones y responsabilidades de cada “cuadrado”. Esta misma dindmica es
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luego repetida en en el apartado 5 del estudio de prefactibilidad, siguiendo idéntica distribucion
de riesgos y tareas en lo que respecta a la estructura del contrato PPP.

Pero lo relevante del estudio de prefactibilidad es que a continuacién de su apartado sobre la
estructura financiera, inmediatamente afirma que el proyecto PPP se materializaria en un
contrato EPC entre la SOE y un consorcio constructor que podria ser conformado por los propios
accionistas de la SOE.

En mérito de todo lo anterior, se manifiesta que, si bien el apartado cumple con presentar una
vision preliminar del esquema contractual, se recomienda que en la etapa de factibilidad se
profundice y consolide la estructura del contrato, incorporando definiciones mas precisas que
permitan evaluar adecuadamente la coherencia entre la asignacion de riesgos, la estructura de
ingresos y la sostenibilidad econémico-financiera del proyecto, en linea con las buenas practicas
en materia de APP.

g) Analisis preliminar de viabilidad financiera con el detalle de los compromisos firmes y
contingentes a asumir por parte del gobierno

De acuerdo con la informacién presentada por el Proponente en el informe de evaluacion
financiera, el analisis del proyecto fue desarrollado bajo un enfoque de Project Finance,
considerando la estructuracion de una Sociedad de Objeto Especifico (SOE) responsable del
disefio, financiamiento, construccidn, operacidon y mantenimiento de la infraestructura durante
el plazo contractual de 30 afios.

El modelo financiero elaborado proyecta los flujos de fondos del proyecto, incorporando las
inversiones iniciales, los costos de operacién y mantenimiento, los costos financieros y los
ingresos asociados al esquema de remuneracidon propuesto, con el objetivo de evaluar la
rentabilidad del proyecto desde la perspectiva del inversor privado.

En el informe se indica que el costo de inversidon (CAPEX) asciende aproximadamente a USD 193
millones, al que se suman costos de mantenimiento mayor estimados en USD 47,2 millones
durante el periodo de operacidn. Asimismo, se consideran costos de operacién y mantenimiento
anuales en etapa de operacion de USD 5,9 millones, junto con otros costos asociados a la gestion
del proyecto, seguros y garantias exigidas durante las etapas de construccién y operacidn.
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PARAGUAY
CAPEX usD
193.017.733
Mantenimiento Mayor usbD
47.228.933
Aiio de inicio mantenimiento Mayor 1 (afio 15
de contrato)
Afiio de inicio mantenimiento Mayor 2 (afio 25

de contrato)

Fuente: Presentacién del Proponente.

OPEX y otros costos en operacion

OPEX (anual en 5.949.092
operacion)
Otros costos 1.000.000

Fuente: Presentacion del Proponente

Financiamiento.

En relacion con la estructura de financiamiento, el modelo asume un esquema con un nivel de
apalancamiento del 75% de deuda y 25% de capital, una tasa de interés del 9% y un ratio de
cobertura del servicio de la deuda (RCSD) objetivo de 1,30.

27



MINISTERIO DE PARAGUAI

*% OBRASPUBLICASY | TETA REMBIAPO
COMUNICACIONES | HA MARANDU

PARAGUAY MOTENONDEHA
Condiciones de financiamiento
Tasa de interés del crédito 9,00%
Apalancamiento 75%
RCSD 1,30
Upfront fee 2,0%
Commitment fee 1,0%

Fuente: Presentacién del Proponente
Indicadores de rentabilidad.

De acuerdo con la informacién presentada por el Proponente, la rentabilidad requerida por el
inversionista se estima a partir del modelo de Capital Asset Pricing Model (CAPM), incorporando
el riesgo pais y un ajuste adicional, fijdndose como referencia una Tasa Interna de Retorno (TIR)
objetivo para el accionista del 15%.

Ingresos del Proyecto.

De acuerdo con la informacién presentada por el Proponente, en cuanto al esquema de ingresos,
el proyecto contempla un modelo de remuneracidn basado en dos componentes: “(i) un Pago por
Disponibilidad (PPD), sujeto al cumplimiento de niveles de servicio, y (ii) un Aporte Estatal,
concebido como un subsidio de capital equivalente aproximadamente al 15% del valor presente
del costo del proyecto, pagadero durante los primeros afios de operacion.”

A partir de estos supuestos, el modelo determina los niveles de pagos requeridos para alcanzar la
rentabilidad objetivo del inversionista:

e El Pago por Disponibilidad es en promedio USD 47,6 millones anuales durante 27 afios,
siendo el primer pago de USD 36,3 millones, creciendo a una tasa del 2% anual.

® “Aporte estatal” (considerado por el Proponente) es un valor fijo de USD 7,3 millones
anuales durante 15 afios.

Adicionalmente, el modelo considera la recaudacion de peajes como fuente de fondeo, la cual es
canalizada a través de un fideicomiso administrado por el Estado, desde donde se efectian los
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pagos al concesionario. Esto implica, que el riesgo de demanda estd asignado en un 100% al sector
publico, como fue mencionado en el apartado c).

Observaciones de la viabilidad financiera presentada por el Proponente.

Se considera pertinente realizar ciertas observaciones preliminares respecto del modelo
econdmico-financiero presentado por el Proponente, ya que tales aspectos inciden directamente
en la estructuracion general del proyecto y en la adecuada distribucién de riesgos propio del
régimen PPP.

Al respecto, corresponde recordar que la Ley de APP establece que “El porcentaje de participacion
del Estado en proyectos de iniciativa privada podra ser de hasta el 25% (veinticinco por ciento) del
valor presente del costo total del proyecto.”

En el esquema planteado, se observa que el aporte del Estado se configura como un flujo
periddico y firme, orientado a complementar la estructura financiera del proyecto y contribuir a
la recuperacion de las inversiones iniciales.

Asimismo, ambos mecanismos (el aporte del Estado y los pagos por disponibilidad) son definidos
como obligaciones contractuales firmes, desvinculadas del comportamiento efectivo de la
demanda, mientras que los ingresos por peajes son percibidos por el Estado y utilizados como
fuente de financiamiento de dichas obligaciones.

En este contexto, cualquier eventual variacion respecto de las proyecciones de demanda no
afectarian a los ingresos del concesionario, sino que impactarian directamente en la posicién fiscal
del Estado, aumentando los aportes del Estado al Proyecto.

En consecuencia, desde la perspectiva de la futura administracién contratante, la estructura
planteada requiere ser aclarada considerando el grado de dependencia de pagos publicos para la
sostenibilidad financiera del proyecto y la limitada transferencia efectiva de riesgos al sector
privado, particularmente en lo referido al riesgo de demanda.

En cuanto a la evaluacion del modelo de negocio propuesto, en atencién a las consideraciones
precedentes, y teniendo en cuenta que el esquema planteado se estructura principalmente a
través del Pago por Disponibilidad (desvinculados del comportamiento efectivo de la demanda),
y al limite legal del aporte del Estado, se propone la ampliacidon del modelo financiero presentado
de tal manera que reflejen lo mencionado. Asi mismo, se sugiere que el MEF, en el dmbito de sus
competencias y conforme a lo dispuesto en el articulo 8 de la Ley N2 7452/2025, evalle dicha
solicitud y la viabilidad financiera con el detalle de los compromisos firmes y contingentes a
asumir por parte del Gobierno.
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Por otro lado, se solicita al Proponente la revisidn de los siguientes aspectos:

1) La consistencia en el tratamiento de la moneda dentro del modelo financiero. En
particular, considerando que el modelo presenta sus inputs y resultados en millones de guaranies
(MM Gs), mientras que los indicadores de evaluacion se expresan en ddlares americanos (USD),
por lo cual resulta necesario precisar:

¢ La metodologia utilizada para la conversién entre monedas a lo largo del horizonte del
proyecto, en particular, la explicacidn de la utilizacién de un tipo de cambio constante
de 7.500 Gs/USD durante todo el plazo del proyecto.

e Lajustificacion del supuesto de inflacion en ddlares del 2,0% para todos los rubros del
modelo.

e Lamonedade denominacién de la tasa de interés del financiamiento (9%), especificando
si corresponde a deuda en guaranies o en ddlares, asi como su consistencia con los
supuestos de inflacidn y tipo de cambio adoptados en el modelo.

2) Un estudio de disponibilidad a pagar de peajes.

Cabe resaltar que todas estas consideraciones expuestas no constituyen un pronunciamiento
definitivo sobre la viabilidad financiera o fiscal del proyecto, materia que corresponde analizar al
MEF.

h) Analisis del impacto fiscal con una primera estimacion de los compromisos firmes y
contingentes.

Respecto al analisis del impacto fiscal y de los compromisos firmes del estado, esto es objeto de
analisis por parte del MEF.

i) Estudio preliminar de Valor por Dinero cualitativo con objeto de justificar la conveniencia de
utilizar la modalidad de PPP.

El Estudio de Prefactibilidad contiene el analisis de Valor por Dinero cualitativo que se desarrolla
a partir de la aplicacion de un indicador estructurado, compuesto por un conjunto de preguntas
disefiadas para evaluar la pertinencia y conveniencia de la modalidad de APP frente a la ejecucién
publica tradicional. Este instrumento permite valorar dimensiones clave como la transferencia de
riesgos, la eficiencia operativa, la calidad de los servicios, la innovacidn tecnoldgica, la capacidad
institucional y la sostenibilidad financiera del proyecto.

De esta manera, el estudio expone los resultados obtenidos de la aplicacion del indicador
cualitativo al proyecto en andlisis. Dichos resultados ofrecen una primera aproximacion integral a
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los beneficios estratégicos de optar por la modalidad APP, y constituyen un insumo fundamental
para complementar el ejercicio cuantitativo que se desarrolla en el estudio de prefactibilidad.

Los resultados son los siguientes:

Indicador Cualitativo

Segun la presentacion del Proponente, la aplicacion del indicador cualitativo muestra un resultado
favorable: de un total de 29 criterios analizados, 23 obtuvieron una valoracién afirmativa, lo que
refleja una alta correspondencia entre las caracteristicas del proyecto y las ventajas asociadas a
la modalidad APP. En conjunto, los resultados permiten concluir que la ejecucién del proyecto
bajo un esquema APP es recomendable, dado que maximiza la probabilidad de obtener Valor por
Dinero en el largo plazo.

j) Analisis preliminar de los potenciales impactos sociales del proyecto y k) Analisis preliminar
de impacto ambiental.

En relacidn con los requisitos previstos en el articulo 36, incisos j) y k), del Decreto N.2 5441/2026,
se verifica que el Proponente realizd una evaluacién preliminar orientada a identificar y
caracterizar los potenciales impactos sociales y ambientales asociados al proyecto de
implantacién de autovia y rehabilitacién de la Ruta PY03, durante las fases de construccion,
operacion y mantenimiento, analisis que se encuentra desarrollado en el Capitulo 10 del estudio
de prefactibilidad. Asimismo, corresponde dejar constancia de que se adjunta al presente informe
el Memorando DEVIA N.2 149/2026 de fecha 13 de abril de 2026, mediante el cual se remiten las
observaciones formuladas por la Direccion de Gestiéon Socio Ambiental del MOPC respecto del
estudio de prefactibilidad presentado, acompafiandose como Anexo 1 la Ficha de Clasificacion
Preliminar de Proyectos Viales (FCAP) y como Anexo 2 la Ficha de Evaluacién Ambiental Preliminar
(FEAP), documentos que constituyen antecedentes técnicos relevantes para la evaluacién de este

componente.
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En el referido informe, la DGSA menciona que, desde el punto de vista ambiental, la informacién
analizada permite advertir que el trazado del proyecto atraviesa un medio de alta sensibilidad,
circunstancia que se encuentra expresamente reflejada en la Ficha de Clasificacién Preliminar de
Proyectos Viales (FCAP). En particular, se identifican como elementos de especial relevancia, la
presencia de ecosistemas fragiles y humedales, la intercepcion de cuerpos de agua de importancia
ecoldgica e hidrica —entre ellos los rios Salado, Manduvira, Ypané, Piribebuy e Yhaguy—, asi como
la localizacién de sectores del proyecto en el drea de Arroyos y Esteros, reconocida como Area
Importante para la Conservacion de las Aves (IBA). Asimismo, la ficha preliminar sefiala que el
proyecto requiere expropiaciones y presenta condiciones que lo ubican, conjuntamente con su
tipologia de intervencién, dentro de una Categoria A de clasificacion ambiental preliminar, en
razén de su potencialidad de impacto y del elevado nivel de sensibilidad del medio receptor.

En ese mismo sentido, la Ficha de Evaluacién Ambiental Preliminar (FEAP) describe una linea de
base ambiental en la que confluyen zonas urbanas con presiones antrépicas relevantes y areas
rurales con valores ecoldgicos significativos. Se identifican, entre otros aspectos, problemas
actuales de ruido, emisiones vehiculares, disposicién inadecuada y quema de residuos, asi como
la existencia de pasivos socio ambientales, tales como vertederos informales, acumulacion de
residuos organicos, deterioro severo de tramos asfaltados y, de manera especialmente relevante,
la mortalidad de fauna silvestre por atropellamiento vehicular, documentada en estudios
cientificos previos sobre la Ruta Ill. También se describen potenciales afectaciones sobre
cobertura vegetal, habitats naturales, corredores ecoldgicos, escorrentia superficial vy
subsuperficial, areas inundables y calidad del agua, ademas del riesgo de generacion de residuos,

movimientos de suelo, sedimentos y afectacion de arboles.

Por otra parte, de las observaciones formuladas por la Direccién de Gestion Socio Ambiental del
MOPC, remitidas mediante el memorando citado, se desprende que el proyecto cruza potenciales
ecosistemas sensibles, incluyendo humedales y ecotonos asociados a cuerpos de agua principales,
y que la traza propuesta obliga a profundizar los estudios de biodiversidad, hidrologia e hidraulica.
En particular, dicha dependencia recomienda que en la etapa de factibilidad se realice una
Evaluacién Ecoldgica Rapida (EER), se determine la existencia de habitats criticos, corredores
bioldgicos y especies en peligro, se efectle un analisis especifico para la ubicacién de pasos de
fauna, y se desarrollen estudios hidroldgicos e hidraulicos integrales que permitan dimensionar
adecuadamente las obras de drenaje y evitar efectos barrera, inundaciones, erosion vy
afectaciones al régimen hidrico natural. Asimismo, se solicita mejorar la georreferenciacion de los

archivos cartograficos del proyecto y presentar informacion en formatos técnicos adecuados.
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Desde la perspectiva social, el andlisis preliminar también permite identificar impactos
potenciales relevantes. La FEAP reconoce expresamente la necesidad de expropiaciones, la
posible afectacién de actividades econdmicas, la alteracion de accesos a predios o negocios
durante la construccion, la afectacién de espacios publicos y la posibilidad de desplazamiento
fisico de poblacién en sectores urbanos donde se proyecta la ampliacién del trazado. Del mismo
modo, la ficha seiiala la necesidad de iniciar, en la etapa de factibilidad, un proceso sistematico
de consulta y participacion con la poblacién involucrada, a fin de incorporar sus percepciones,

necesidades y expectativas en la toma de decisiones del proyecto.

En esa misma linea, la Direccion de Gestidén Socio Ambiental observa que el proyecto atraviesa
zonas urbanas como Limpio, Emboscada, Arroyos y Esteros, 25 de Diciembre y San Estanislao, en
las cuales los desvios, variantes y ampliaciones previstas implicardan cambios de uso del suelo y
requeriran procesos de expropiacién. Asimismo, dicha dependencia sefiala que no se evidencian
consultas publicas ya realizadas y que, para la etapa de factibilidad, debera detallarse
expresamente la existencia o no de afectacidn a comunidades indigenas dentro del area de
influencia del proyecto. Estas cuestiones resultan relevantes tanto desde la éptica social como

desde la perspectiva de la aceptabilidad territorial e institucional del proyecto.

En consecuencia, del andlisis conjunto de los antecedentes obrantes surge que el proyecto
presenta, en esta etapa, impactos ambientales y sociales potencialmente significativos, los cuales
han sido correctamente identificados de manera preliminar, aunque todavia con el nivel de
detalle propio de la prefactibilidad. En particular, puede afirmarse que la informacidn disponible
permite advertir la existencia de riesgos e impactos vinculados con: i) la intervencidon sobre
ecosistemas sensibles, humedales y cursos de agua; ii) la afectacion de fauna silvestre y
conectividad ecoldgica; iii) la remocién de cobertura vegetal y afectacion de drenaje; iv) la
generacién de residuos, polvo, ruido y molestias durante la construccion; y v) la afectacion social
derivada de expropiaciones, cambios de uso del suelo, alteraciones en accesibilidad,

reasentamientos potenciales y necesidad de consulta publica.

No obstante, también corresponde dejar expresamente asentado que, atendiendo a la Categoria
A atribuida al proyecto en la clasificacidn ambiental preliminar, la etapa de factibilidad debera
incorporar un desarrollo mucho mas profundo del componente socioambiental, basado en
informacién de fuente primaria y en estudios especificos. En ese sentido, conforme a las
directrices técnicas formuladas por la Direccién de Gestién Socio Ambiental del MOPC, deberan
elaborarse, entre otros, un Estudio de Impacto Ambiental y Social preliminar (EIAS/EIAp), una
Evaluaciéon Ecoldgica Répida, estudios de alternativas de trazado, monitoreos de biodiversidad,

estudios hidrolégicos e hidrdulicos, identificacion de comunidades vulnerables o indigenas,
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procesos de consulta publica, delimitacién de areas de intervencidén y un presupuesto socio
ambiental que contemple medidas de mitigacién, compensacién y, en su caso, la eventual

adquisicion de certificados de servicios ambientales, conforme a la normativa aplicable.

En consecuencia, puede concluirse que el estudio de prefactibilidad identifica en términos
generales los potenciales impactos sociales y ambientales del proyecto, permitiendo advertir que
se trata de una intervencion con sensibilidad socio ambiental elevada y con riesgos que requieren
tratamiento especializado. Sin perjuicio de ello, la suficiencia técnica de este componente debera
ser profundizada y completada en la etapa de factibilidad, mediante estudios de mayor detalle y
soporte de campo, conforme a las exigencias técnicas formuladas por la Direccion de Gestién
Socio Ambiental del MOPC, remitidas mediante el Memorando DEVIA N.2 149/2026 de fecha 13
de abril de 2026.

1) Analisis de grupos de interés y estrategia de comunicacion.

En relacion con el requisito previsto en el articulo 36, inciso 1), del Decreto N.2 5441/2026, referido
al analisis de grupos de interés y estrategia de comunicacion, se ha verificado que el estudio de
prefactibilidad incorpora un desarrollo especifico en el Capitulo 11, donde se identifican los
principales actores involucrados en el proyecto, considerando sus funciones, grado de incidencia
y nivel de afectacién

En el citado capitulo (pdg. 135) se describe a los principales grupos de interés identificados,
considerando sus funciones, competencias o grado de afectacion, asi como las estrategias de
comunicacion entre los mismos. Los principales stakeholders son:

- Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC): futura Administracion
Contratante. EI MOPC tiene alto interés en el éxito de la iniciativa (mejora de la
infraestructura vial nacional, integracion regional, cumplimiento de objetivos del Plan
Nacional de Transporte) y alto poder de influencia, al ser la institucién responsable de
aprobar estudios, liderar el proceso de APP y suscribir el eventual contrato.

- Ministerio de Economia y Finanzas (MEF): Ente encargado de la politica econdmica y
fiscal del pais. Posee alto interés en el proyecto, principalmente en cuanto a su impacto
fiscal, necesidad de aportes estatales y sostenibilidad financiera. A través de sus
dependencias se evallan los proyectos de infraestructura, incluidos los compromisos
fiscales firmes y contingentes del proyecto.

- Ministerio del Ambiente y Desarrollo Sostenible (MADES): Autoridad ambiental nacional
responsable de aprobar los estudios de impacto ambiental y velar por el cumplimiento de
la normativa ambiental. Su interés en el proyecto es moderado (enfocado en asegurar
que las obras no afecten negativamente al entorno y cumplan las medidas de mitigacion
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socioambiental) y su poder de influencia es alto en el ambito de sus competencias, dado
que sin la licencia ambiental el proyecto no puede ejecutarse.

Gobiernos Municipales locales: Incluye las municipalidades de las localidades
directamente atravesadas o influenciadas por la Ruta PY03 (Limpio, Emboscada, Arroyos
y Esteros, 25 de Diciembre, San Estanislao).

Empresas de Transporte y Logistica: Comprende a los actores productivos y logisticos que
utilizan la ruta para el traslado de mercaderias (por ejemplo, empresas de transporte de
carga, camaras de transportistas, empresas de émnibus interurbanos, operadores
logisticos). Representan al sector privado usuario de la infraestructura.

Poblacion Beneficiaria General: Engloba a la poblacién usuaria y beneficiaria en sentido
amplio. Aqui se incluyen usuarios directos de la ruta (conductores particulares, pasajeros
de transporte publico, motociclistas) y las comunidades residentes en la zona de
influencia del corredor (departamentos de Central, Cordillera y San Pedro, con mas de 2,5
millones de habitantes combinados).

Usuarios Frecuentes Cercanos a Estaciones de Peaje: Se refiere a los residentes y
conductores de localidades proximas a las plazas de peaje existentes (por ejemplo,
Emboscada en el km 30) que utilizan la ruta cotidianamente para sus actividades
laborales, educativas o comerciales. Su interés en el proyecto es alto, dado que seran
directamente impactados tanto por las mejoras (mejor camino, menor tiempo de viaje)
como por los costos recurrentes de la tarifa.

Propietarios de Predios Afectados (Expropiaciones): Corresponde a los duefios de
terrenos y viviendas ubicados en la franja de dominio o adyacencias de la ruta, que deban
ser parcialmente adquiridos o integramente expropiados para permitir las obras de
ampliacidon y mejoras (ensanche de la calzada, nuevas intersecciones, zona de peaje, etc.).
Su interés particular radica en recibir una compensacién justa y en conocer con
anticipaciéon cdmo seran reubicados o indemnizados, asi como las medidas de mitigaciéon
por la pérdida de sus propiedades o impactos en sus modos de vida.

Otros actores relevantes: se identifican, ademds, otros interesados indirectos o
institucionales, entre ellos se menciona: (i) Inversionistas y financiadores potenciales,
incluyendo el consorcio privado Proponente de la iniciativa y otros posibles oferentes, asi
como bancos o instituciones financieras interesadas en el financiamiento del proyecto,
todos ellos con alto interés en la estructura de riesgos, rentabilidad y condiciones
contractuales, pero con influencia limitada en esta etapa preliminar (su participacion
concreta se materializard en la fase de licitacidn y contratacidn, una vez establecido el
marco del proyecto); y (ii) la opinién publica en general y medios de comunicacion, que si
bien no tienen decisién formal, si moldean el ambiente en el que el proyecto avanza,
pudiendo amplificar apoyos o criticas. Estos actores adicionales deberdn ser tenidos en
cuenta en un segundo plano, asegurando que las acciones de comunicacién masiva
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(comunicados de prensa, difusion de informacidon publica, etc.) lleguen de forma clara y
veraz, manteniendo la confianza en el proceso.

En cuanto a la Estrategia de Comunicacion del proyecto, esta se concibe como un instrumento de
gestidn orientado a asegurar la coherencia institucional, facilitar la coordinacidn interinstitucional
y sostener la aceptacidn social. En este marco, se menciona que el MOPC es la voz oficial y
propietaria del proyecto, en su calidad de ente rector y contratante. El rol del Proponente privado
se limita a desarrollar los estudios de preinversién y participar de la etapa de licitacion.

- MOPCy DIPE: El MOPC, a través de la DIPE es el articulador principal del proyecto y lidera
la interaccién con todos los grupos de interés. La estrategia deberd alinearse con los
principios e indicaciones que emanen del propio MOPC en su rol de administracién
contratante.

- MEF y MADES: El Ministerio de Economia y Finanzas y el Ministerio del Ambiente y
Desarrollo Sostenible son actores criticos en la viabilidad del proyecto. La comunicacion
con estas entidades debe ser conducida por el MOPC, garantizando transparencia y
rigurosidad. El Proponente colabora aportando documentacidn de respaldo que facilite
la evaluacién de impacto fiscal (en el caso del MEF) y el analisis socioambiental (en el caso
del MADES). De este modo, el MOPC puede liderar un didlogo técnico sélido, respaldado
en evidencia y alineado a las normativas vigentes.

- Gobiernos locales: Las municipalidades del drea de influencia directa son actores de alto
interés, con capacidad de incidir en la aceptacidn social del proyecto. La estrategia prevé
la realizacién de reuniones de socializacion y coordinacion lideradas por el MOPC, con
apoyo técnico del Proponente, en primer lugar, y luego del participante privado
adjudicado en la preparacion de materiales, diagndsticos territoriales y equipos de
gestidn social en terreno. Estos espacios permitiran alinear expectativas, atender
inquietudes y garantizar una implementacion ordenada de la obra en cada distrito.

- Empresas de transporte y logistica: Las empresas y gremios del transporte de carga y
pasajeros constituyen usuarios intensivos de la ruta. Para este grupo, la estrategia
contempla instancias de didlogo sectorial organizadas por el MOPC, con apoyo del
Proponente. El propésito es fortalecer la legitimidad del esquema de proyecto, atender
consultas técnicas y mostrar de manera objetiva los beneficios en eficiencia logistica.

- Poblacién beneficiaria y usuarios cercanos a peajes: La poblacidon en general, y en
particular quienes residen en las cercanias de las estaciones de peaje, requieren un
esquema de comunicacién transparente y participativo. EIl MOPC liderard campafias
informativas y consultas publicas, apoyado por el Proponente. Se buscara transmitir los
beneficios en seguridad vial, conectividad y desarrollo regional, al tiempo de atender de
manera directa las inquietudes de quienes seran los principales usuarios de la via.
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El analisis realizado por las firmas proponentes concluye que la viabilidad del proyecto Ruta PY03
no depende Unicamente de la solidez técnica y financiera de la propuesta, sino también de una
gestién adecuada de los grupos de interés identificados. La correcta articulacidén entre actores
publicos nacionales (MOPC, DIPE, MEF, MADES), gobiernos locales, sector privado usuario de la
infraestructura, comunidades y poblacion beneficiaria es un factor critico para garantizar la
aceptacion social y el éxito del proyecto.

La estrategia de comunicacidén propuesta se estructura en torno a tres principios fundamentales:

- Liderazgo institucional del MOPC: toda la comunicacidon formal del proyecto debe ser
conducida por el MOPC, en su calidad de ente rector y contratante. El Proponente privado
y, en su momento, el adjudicatario, cumplen Unicamente un rol de apoyo técnico.

- Diferenciacion de mensajes y canales: cada actor recibe informacién adaptada a su rol e
intereses. Para las instituciones del Gobierno Central, se privilegian reportes ejecutivos y
coordinacion interinstitucional; para los gobiernos locales, espacios de socializacion y
resolucién de problemas; para el sector privado, informacién técnica objetiva sobre
beneficios y operacidn; y para la ciudadania, campafias claras, accesibles y transparentes.

- Prevencion y mitigacion de conflictos: se reconoce la existencia de grupos
potencialmente sensibles, como la poblacidon que reside en zonas adyacentes a las
estaciones de peajes y los propietarios afectados por expropiaciones, que requieren
comunicacion temprana, trato directo y mecanismos de atencién diferenciados. Una
gestidn transparente y empatica con estos grupos contribuye a evitar resistencias y a
sostener la legitimidad del proyecto en el largo plazo.

La implementacién de esta estrategia demanda un plan de accién organizado, que contemple:
1. La elaboracién de materiales de comunicacion adaptados a cada publico.
2. La calendarizacién de instancias de socializacion y participacidn, en coordinacion con el MOPC.

3. El establecimiento de mecanismos de seguimiento y retroalimentacién que permitan ajustar
las acciones de comunicacién conforme avance el proyecto.

Por tanto, la estrategia busca consolidar una base de apoyo institucional, social y comunitario que
acompanie el proceso de estructuracién, licitacién y futura adjudicacién de la iniciativa. Una
comunicacion clara, coherente y conducida desde el Estado constituye un elemento esencial para
asegurar la aceptacion y sostenibilidad del proyecto propuesto.

En ese sentido, considerando el alcance propio de una etapa de prefactibilidad, el estudio
identifica adecuadamente los grupos de interés y propone una estrategia de comunicacién
consistente con el nivel de desarrollo esperado. Sin perjuicio de ello, en la etapa de factibilidad se
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debera profundizar el disefo de dicha estrategia, incorporando mayor nivel de detalle operativo
en cuanto a cronogramas, herramientas especificas y mecanismos de implementacion
(actividades de intervencidn).

m) Resumen de las incertidumbres y posibles obstaculos para el buen desarrollo del proyecto
no resueltos, y como se plantea resolverlos.

En relacidn con el requisito previsto en el articulo 36, inciso m), del Decreto N2 5441/2026,
referido al resumen de las incertidumbres y posibles obstaculos para el buen desarrollo del
proyecto no resueltos, asi como la forma en que se plantea abordarlos, se ha verificado que el
estudio de prefactibilidad contempla este aspecto principalmente en el Capitulo 6 “Analisis
preliminar de riesgos del Proyecto”, asi como en el Capitulo 13 “Resumen de las incertidumbres
y posibles obstdculos para el buen desarrollo del proyecto”, donde se identifican los principales
factores que podrian afectar la ejecucion del proyecto .

En dichos apartados se reconocen diversas fuentes de incertidumbre, tales como la evolucién de
la demanda, aspectos vinculados al financiamiento, liberacién de la franja de dominio, riesgos
ambientalesy sociales, asi como variables macroeconémicas. Asimismo, se plantean lineamientos
generales para su tratamiento, principalmente a través de su asignacion contractual, la
estructuracion financiera del proyecto y su desarrollo progresivo en etapas posteriores.

A continuacién, se resumen los principales factores criticos identificados por el Proponente y las
estrategias propuestas para resolverlos:

Liberacidon de la Franja de Dominio (privado): Este riesgo se refiere a la disponibilidad oportuna
de los terrenos necesarios para la ejecucion de las obras. En el marco de la Ley 7452/2025, el
MOPC mantiene potestad de aprobaciones, pero la SOE debe coordinar activamente para
minimizar retrasos. La mitigacién se basa en la definicion de plazos y cronogramas vinculantes
para la liberacidon de la franja, con posibilidad de reprogramacién sin penalidades ante demoras
atribuibles al MOPC, junto con la incorporacidn de hitos intermedios y procedimientos agiles de
gestion. En el plano operativo, contempla la coordinacidn periddica entre las partes y la
planificacion de desvios y ajustes de obra para mitigar eventuales retrasos.

Al respecto, en la tabla de riesgos del apartado 14.2 “Asignaciones e impactos” del Anexo A —
Matriz de Riesgos del estudio de prefactibilidad presentado, el riesgo de liberacién de la franja de
dominio se encuentra asignado al sector publico. En consecuencia, se advierte una discrepancia
que debe ser debidamente aclarada. En ese sentido, se recomienda revisar dicha asignacion
conforme a lo sefialado en el inciso c) “Analisis preliminar de riesgos del proyecto en concordancia
con las guias o lineamientos que emita el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF)” del presente
informe.
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Riesgo de disefio y construccion (transferido): Comprende defectos en el disefio,
incumplimientos técnicos o errores constructivos. En un modelo APP, este riesgo es tipicamente
asumido por la SOE y su contratista EPC. La mitigacidn del riesgo se estructura mediante medidas
contractuales y operativas. En el plano contractual, se establece la transferencia integral de
responsabilidades al EPCista mediante un contrato EPC, la aplicacion de normas técnicas
obligatorias, la revision independiente de los disefios y la contratacion de seguros de
construccion. En el plano técnico y operativo, se prevé la realizacidon de ensayos de materiales, el
seguimiento técnico independiente durante la ejecucidn y la homologacion previa de proveedores
criticos.

Riesgo de demanda (retenido): Refiere a la posibilidad de que el trafico real difiera de las
proyecciones, afectando los ingresos por peajes y, por ende, la autosostenibilidad del contrato.
La mitigacién segun el estudio del Proponente se basa en proyecciones conservadoras de trafico
y en la centralizaciéon de la recaudacidn de peajes mediante un fideicomiso que prioriza los pagos
contractuales. Asimismo, se apoya en la capacidad del Estado para gestionar tarifas como politica
publica y en la posibilidad de redistribuir los efectos de la demanda entre distintos proyectos
viales.

Riesgo de operacidon y mantenimiento (transferido): Se refiere al incumplimiento de estandares
de servicio durante la etapa de operacién. La mitigacidon se sustenta en la definicion de indicadores
de desempefio (KPIs) con un esquema de penalidades por incumplimiento, la contratacion de
seguros durante la operacién y la implementacion de programas de mantenimiento preventivo.
Asimismo, contempla la elaboracién de informes periddicos al MOPC con datos de desempefio y
la realizacidon de inspecciones para verificar las condiciones de servicio.

Riesgo financiero (compartido): Incluye variaciones macroecondmicas y de costos que afectan la
viabilidad del contrato. La mitigacidn se basa en la indexacidon de pagos y tarifas mediante una
formula que refleja la evolucidn de costos, junto con mecanismos de revisidon que preservan el
equilibrio econdmico-financiero. Asimismo, se prevé el mantenimiento de reservas de liquidez y
la canalizacion de pagos a través de un fideicomiso que reduce la exposicién al riesgo
presupuestario anual.

Al respecto, en la tabla de riesgos del apartado 14.2 “Asignaciones e impactos” del Anexo A —
Matriz de Riesgos del estudio de prefactibilidad presentado, el riesgo financiero se divide en
riesgo de obtencion de financiamiento, riesgo de tasa de interés y/o condiciones y riesgo de tipo
de cambio. Este ultimo se encuentra asignado al sector publico y en ese sentido, nos remitimos a
lo sefialado en el inciso c) del presente informe “Andlisis preliminar de riesgos del proyecto en
concordancia con las guias o lineamientos que emita el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF)".
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Riesgo ambiental y social (compartido): Abarca la obtencion, vigenciay cumplimiento de licencias
y permisos, asi como la gestién de impactos sociales y ambientales como el cruce de rios como el
Salado y Manduvird que implica alta sensibilidad ecoldgica. La mitigacion se basa en la
implementacion de un Plan de Gestién Ambiental y Social aprobado con medidas compensatorias
y monitoreo constante, la coordinacidon permanente con autoridades competentes, el monitoreo
ambiental continuo durante toda la vida del proyecto y la comunicaciéon temprana con las
comunidades afectadas.

Al respecto, corresponde remitirse a las observaciones realizadas por la DGSA en el Memorando
DEVIA N°149/2026.

Riesgo de fuerza mayor (compartido): Incluye eventos imprevisibles como crecidas
extraordinarias, sismos o bloqueos prolongados por conflictos sociales. La mitigacion se basa en
la definicion contractual de eventos de fuerza mayor y sus procedimientos, la prevision de
extensiones de plazo o compensaciones, y la contratacidon de seguros cuando corresponda.
Asimismo, contempla la implementacion de planes de contingencia y acuerdos con proveedores
para una rapida reposicion de materiales criticos.

En mérito de todo lo anterior, considerando el cardcter preliminar del estudio, el mismo identifica
las principales incertidumbres y obstaculos y propone lineas generales para su abordaje. No
obstante, se debera profundizar el andlisis, sistematizando de manera mas detallada las
estrategias especificas de resolucién de cada uno de los aspectos identificados.

n) Plan de gestidn del proyecto incluyendo descripcion de los trabajos, tareas calendarizadas a
realizar, incluyendo propuesta detallada del contenido que tendra el estudio de factibilidad.

En relacion con el requisito previsto en el articulo 36, inciso n), del Decreto N2 5441/2026, referido
al plan de gestion del proyecto, incluyendo la descripcidon de los trabajos, tareas calendarizadas a
realizar y la propuesta detallada del contenido del estudio de factibilidad, se ha verificado que el
estudio de prefactibilidad incorpora un desarrollo especifico en el Capitulo 12 “Plan de gestion
del proyecto”, donde se abordan aspectos vinculados a la organizacién de los trabajos, el
cronograma tentativo y las capacidades y recursos disponibles para el desarrollo del proyecto.

Asimismo, el estudio incluye una descripcidn general de las actividades a ser desarrolladas en la
siguiente etapa, asi como una aproximacién al contenido del estudio de factibilidad, lo cual resulta
consistente con el nivel de definicidn esperable para una etapa de prefactibilidad.

El plan de Gestidn del Proyecto se presenta junto con la organizacién y el esquema de trabajo
previstos para la elaboracidn del estudio de factibilidad:
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- Organizacién de los trabajos: donde se desarrollard en fases sucesivas el inicio y
organizacién, estudios de base, anteproyecto de ingenieria, estudios de viabilidad,
estructuracion APP e informe de factibilidad.

- Cronograma tentativo: plazo estimado de 6 meses, con actividades calendarizadas por
mes para cada componente técnico.

- Capacidades y recursos disponibles: propone llevar adelante el estudio por un equipo
multidisciplinario con experiencia en proyectos viales de gran envergadura y en esquemas
de participacién publico-privada. Ademas, proponen recursos técnicos que respaldan el
desarrollo de los distintos estudios como: software de modelacién de transito, sistemas
de informacion geografica, hdm-4 entre otros.

- Contenido del Estudio de Factibilidad: el informe describe brevemente los estudios
minimos que se incluirdn en esta etapa. Entre los que podemos citar son los siguientes:
Ingenieria basica, Demanda, Evaluacidn Social, Estudio Territorial, estudio econdmico-
financiero, actualizacidn del estudio de Valor por Dinero.

En ese sentido, considerando la naturaleza preliminar del estudio, el mismo presenta un plan de
gestidon del proyecto acorde al nivel de desarrollo propio de esta etapa. Sin perjuicio de ello, el
grado de detalle del plan debera ser profundizado en la etapa de factibilidad, particularmente en
lo relativo a la desagregacidn de tareas, cronogramas detallados y definicion de entregables.

3. Aspectos Técnicos.

El proyecto contempla la intervencidn de la Ruta PY03 en el tramo comprendido entre la ciudad
de Limpio y Calle 6000, ubicado en la interseccidn con la Ruta PYO8 con aproximadamente 150
km de longitud.

Las intervenciones propuestas incluyen:

43,3 km de duplicacion de calzada desde Limpio hasta Arroyos y Esteros
aproximadamente 106 km de rehabilitacidn desde Arroyos y Esteros hasta Calle 6000
construccion de variantes urbanas

mejoras de intersecciones

ampliacidn o construccion de estructuras de drenaje y puentes.

Asimismo, el estudio propone dividir la intervencidon en nueve tramos de obra, combinando
duplicacién, variantes y rehabilitacién.
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3.1 Ingenieria Basica.

El estudio corresponde a un nivel de prefactibilidad y no incluye ingenieria de detalle ni planos
constructivos completos. Por tanto,se observa que la informacidn presentada resulta insuficiente
para verificar plenamente la compatibilidad del disefio propuesto con los parametros establecidos
en el Manual de Carreteras del MOPC.

En particular:

e Eldiseiio de seccidn transversal indica 3,25 m de ancho por carril (pag. 59 del estudio), lo
cual no se ajusta al estdndar habitual del Manual de Carreteras, que prevé 3,50 m de
ancho para carreteras de este tipo. En el archivo técnico PY03-A03-001-R0.pdf, se observa
una seccion tipo para carretera bidireccional nueva con 3,50 m por carril, lo cual genera
una inconsistencia entre documentos.

e En los tramos de variantes proyectadas bajo configuracién 1+1, no se especifica
claramente el ancho de carril definitivo.

e Alternativas de Disefo: En el planteamiento técnico de los tramos de rehabilitacion (del
Tramo 7 al 9), no se contempla la adicion de nuevos terceros carriles de ascenso o
adelantamiento (implementacién de secciones 2+1 o la construccion de colectoras en
zonas urbanas para optimizar costos y operatividad), limitdndose la intervencién a la
puesta a punto de la calzada bidireccional existente. Si bien el informe reconoce que la
ruta actual cuenta con algunos carriles de ascenso preexistentes en zonas de pendiente,
la propuesta no contempla la incorporacién de nuevas soluciones de este tipo para
mejorar la fluidez del transito en los mas de 100 km de via que no serdn objeto de
duplicacién. En tal sentido, se solicita evaluar la conveniencia de incorporar carriles
adicionales de ascenso como alternativa para optimizar las condiciones de circulacién en
dichos tramos.

e Integracion del Corredor: Se sugiere evaluar la inclusidon en el proyecto de la puesta a
punto, operacién y mantenimiento del tramo comprendido entre Rotonda Puente
Remanso a Limpio dentro de la operacidon y mantenimiento, lo cual permitiria una gestion
mas integral del corredor.

e Estudios de Campo Detallados: Se observa la ausencia de relevamientos especificos
sobre la capacidad hidraulica y estructural de las obras de drenaje y puentes existentes,
asi como de un proyecto ejecutivo que respalde adecuadamente los costos estimados de
inversién y mantenimiento. Por tanto, se sugiere que se profundicen estos estudios en la
etapa de elaboracién de la factibilidad.

e Travesias Urbanas: Resulta necesario confirmary precisar el alcance de las intervenciones
previstas en la totalidad de las travesias urbanas que atraviesa la ruta.
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En todos los casos el proyecto debera cumplir con todos los parametros y requerimientos
minimos establecidos en el Manual de Carreteras del Paraguay, versién 2019.

3.2 Obras Complementarias

El proyecto incluye diversas obras complementarias relevantes:

Pasos a desnivel en Limpio.

En el tramo 1 (circunvalacién de Limpio) se prevé:

viaducto elevado en la interseccion con Av. San José

tunel en el km 25,5 de la Ruta PY03, donde la nueva circunvalacidn se cruza con la traza
existente. En este punto, la PYO3 pasaria por debajo mediante un tunel y los movimientos
vehiculares se realizarian mediante una rotonda superior.

Variantes

Las variantes proyectadas (Emboscada, Arroyos y Esteros y 25 de Diciembre) se ubican al norte

del trazado existente, lo que en principio permitiria reducir afectaciones urbanas vy

expropiaciones.

No obstante, se observa la ausencia de un desarrollo técnico suficientemente detallado que

justifique la construccién de cada una de las variantes propuestas. En tal sentido, se solicita:

Evaluar la conveniencia de mantener o eliminar (como alternativa) la variante de Arroyos
y Esteros, considerando que el trazado actual no atraviesa directamente el drea urbanay
evaluar la necesidad de la construccidn de la Variante de 25 de Diciembre, en relacién con
la demanda de transito observada. En su caso, analizar alternativas de intervencidn, tales
como la implementacidon de secciones 2+1, la construccion de colectoras en zonas
urbanas para la optimizacidn del nimero de dichas variantes.

Desarrollar una justificacion técnica integral que respalde la solucién adoptada para cada
una de las variantes.

Intersecciones

En los demds tramos, las intersecciones propuestas corresponden principalmente a conexiones a

nivel en accesos a las variantes, disefiadas con prioridad para el transito pasante.
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3.3 Transito y Proyecciones

El estudio presenta informacidn de transito basada en dos puntos de aforo: en la zona de
Emboscada, donde se registra una TMDA (incluyendo motocicletas) de 9.325 veh/dia (afio 1, pag.
68), y en 25 de Diciembre, con una TMDA de 5.441 veh/dia (afio 1, pag. 69).

En cuanto a los niveles de servicio proyectados con la intervencion, se indica que los tramos 1 a 6
operarian con niveles de servicio A durante gran parte del horizonte del proyecto, mientras que
los tramos 7 a 9 presentarian niveles entre By C.

No obstante, se observan limitaciones en la robustez del andlisis de transito. En primer lugar, el
estudio se basa Unicamente en dos puntos de aforo, lo cual resulta insuficiente para representar
adecuadamente el comportamiento de un corredor de esta extension. En este sentido, se
considera necesario ampliar la cobertura de puntos de conteo e incorporar estudios de origen-
destino o intencidn de viaje, a fin de caracterizar de manera mas precisa los patrones de
movilidad.

Asimismo, los datos presentados en la Tabla 31 (pdg. 63) muestran valores idénticos para los
sentidos ascendente y descendente, tanto en la clasificacion vehicular como en el total de
vehiculos, lo cual resulta estadisticamente improbable en mediciones independientes realizadas
durante varios dias continuos. Esta situacién sugiere que los datos podrian haber sido estimados
a partir de una distribucién uniforme, lo que limita la representatividad del flujo real de transito.

En consecuencia, se recomienda profundizar el analisis de transito en la etapa de factibilidad,
incorporando una base de datos mas robusta y metodologias que permitan una mejor validacion
de la informacioén utilizada.

3.4 Cronograma de mantenimientos mayores.

En el informe se presentan tres cronogramas distintos segun el afio de contrato para la primera
y segunda intervencién de mantenimiento mayor. Estas diferencias se resumen en la siguiente
tabla:

o i i ler Mantenimiento | 2do Mantenimiento
Mantenimientos a realizar segin . -
Mayor (ano) Mayor (anao)
Paguete Estructural {Ap 7.9.2, pag 90) 13 23
Cronograma de obras (tabla 60, pag 94) 12 24
Costos de inversidon (tabla 63, pag 97) 15 25
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Segun el esquema general del resumen ejecutivo (pag 9):

e primera reinversién mayor: afios 12-13
e segunda reinversién mayor: afios 24-25

Estas inconsistencias deberdn ser aclaradas y unificadas en el modelo técnico y financiero del
proyecto ya que impactan directamente en OPEX y estructura de pagos.

4. Consideraciones finales.

Analizada la documentacion presentada por el Proponente privado en relacién con el proyecto
denominado “Mejoramiento y Ampliacion de la Ruta N2 3 General Elizardo Aquino”, vy
considerando el alcance propio de la etapa de prefactibilidad prevista en la Ley N2 7452/2025, se
estima que, en términos preliminares, se encuentran reunidos elementos suficientes para dar
continuidad al procedimiento correspondiendo, en consecuencia, aprobar el proyecto en esta
etapa de prefactibilidad.

Sin perjuicio de ello, del analisis realizado surgieron observaciones, solicitudes de aclaracidn,
recomendaciones y aspectos que requieren una mayor profundizacién técnica, juridica,
econdmica, social y ambiental, los cuales deberadn ser debidamente desarrollados, aclarados,
corregidos, complementados e incorporados por el Proponente Privado en la etapa de
factibilidad.

En tal sentido, se deja expresamente establecido que la presente aprobacion en etapa de
prefactibilidad no exime al Proponente de la obligacidn de desarrollar integramente los extremos
sefialados en este informe, en cuanto ello resulte necesario para la adecuada estructuracion del
proyecto y para las evaluaciones posteriores previstas en el régimen aplicable.

Asimismo, corresponde sefalar que el MEF, por medio de las dependencias competentes, ejerce
un rol especifico en el andlisis de las materias vinculadas a la asignacion de riesgos en los
proyectos desarrollados bajo el régimen de APP, asi como en la evaluacién de su impacto fiscal y
de compromisos firmes que eventualmente pudieran derivarse de su estructuracidn, conforme al
articulo 8, inciso b) de la Ley N2 7452/2025. En esa inteligencia, las consideraciones formuladas
en el presente informe sobre tales aspectos deberdn ser también valoradas y profundizadas en el
ambito de competencia del MEF, a los efectos de la emisidon de los dictdmenes que le
correspondan.

En consecuencia, la aprobacion de la prefactibilidad no implica pronunciamiento definitivo sobre
la viabilidad final, ni sobre su estructuracion definitiva, ni sobre la procedencia de su ulterior
aprobacion, quedando las etapas posteriores supeditadas a la presentacion de los estudios,
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antecedentes y documentos correspondientes a la fase de factibilidad, asi como a las evaluaciones

técnicas, econdmicas, financieras, juridicas, sociales, ambientales y fiscales que deban realizar las

instituciones competentes conforme al marco normativo vigente.

Por lo expuesto, corresponde remitir el presente informe a la Direccidn de Asuntos Juridicos del

MOPC y posteriormente comunicar su contenido al MEF, para los fines pertinentes.
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digitalmente por PEDRO Signature
numérique de
ROBERTOWSIOTO  yyronio Zeievs
LACASA
CACERES recha: LACASA  GonzaLez
2026.04.15 Date : 2026.04.15
MOREL 1719420300 GONZALEZ 172855 ‘0300

VERONICA firmado

digitalmente por

ELIZABETH VERONIcA

ELIZABETH
ARGUELLO ArGUELLORIVERA

Fecha: 2026.04.15

RIVERA 19:12:35 -03'00'

MARTHA Firmado

digitalmente por

B EATR'Z \I\//IE/;RO'I":IA BEATRIZ
Fecha: 2026.04.15
VE RO N 17:04:34-03'00'

VICTOR Firmado

digitalmente por

JAVI ER VICTOR JAVIER

ORTIZ VELILLA

O RTl Z Fecha:

2026.04.15

VELI I_LA 18:51:12-03'00'

CARLOS
ALBERTO
OVIEDO
PENA

Firmado
digitalmente por
CARLOS ALBERTO
OVIEDO PENA
Fecha: 2026.04.15
17:08:52 -03'00"

JOSE JAVIER Digitally signed

MIGUEL
BLANC
RECALDE

by JOSE JAVIER
MIGUEL BLANC
RECALDE

Date: 2026.04.15
19:01:47 -03'00'
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