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1 INTRODUCCION

Mientras que los criterios de rentabilidad de la
empresa privada se apoyan basicamente en la
maximizacion del beneficio, las inversiones pu-
blicas deben enfocarse bajo el aspecto de maxi-
mizacion del bienestar o “utilidad colectiva”. La
cuestion fundamental de la economia en el am-
bito publico es ia asignacion de recursos escasos
(tierra, mano de obra, capital) entre los casi
ilimitados usos alternativos, a fin de obtener un
optimo en cuanto a la suma de las satisfacciones
individuales de cada uno de los miembros de la
colectividad.

Podria decirse que se ha alcanzado este 6ptimo
cuando la distribucion de estos recursos escasos
entre los distintos sectores (y las posibles aplica-
ciones concretas dentro de cada uno de ellos)
supusiera un nivel de satisfaccion tal que no
pudiera ser superado por cualquier otra asigna-
cion de recursos que se pudiera concebir y poner
en practica.

No obstante, la lamada teoria del bienestar no
ha llegado a establecer con éxito un criterio
objetivo de medicion de la satisfaccion individual
ymucho menos un sistema de agregacion ponde-
rada de las satisfacciones individuales que per-
mita construir con cierta fiabilidad practica el
concepto de utilidad colectiva.

Evidentemente, los factores psicologicos difi-
cultan la aplicacion de un sistema de medidas
Unico a nivel individual. LLa agregacion de las
satisfacciones individuales plantea otro problema,
el de hallar un sistema de ponderacion que tra-
cuzca adecuadamente el distinto peso de satis-
facciones cualitativamente distintas.

Resulta inevitable, pues, establecer una escala
de valores aprioristica que, en principio, debe
suponerse aceptada por la sociedad, y que, na-
turalmente, variara en el tiempoy en el espacio en

Autopista del Mediterraneo

funcién de la situacion social y los sistemas
filosofico-politicos imperantes.

La planificacion integral de los recursos es-

casos con que cuenta la sociedad choca con
grandes poblemas practicos en la fase de asig-
nacion de recursos entre (os diversos sectores y
que suelen tener su origen en la dialéctica poli-
tica entre las fuerzas e intereses de la sociedad
que suele predominar sobre |los planteamientos
meramente econdmicos en el reparto de los pre-
supuestos entre los distintos departamentos de la
Administracion Publica.
' Estas dificultades conducen, en la practica, a
que el planteamiento de optimizacion global o
intersectorial, quede reducido, en gran nimero de
casos, a planteamientos parciales o indepen-
dientes a nivel intrasectorial, donde, incluso vuel-
ven a surgir poblemas analogos a los anteriores, si
bien de inferior magnitud (dificultad de conocer
todos los planes y proyectos alternativos; asig-
naciéon de recursos a los distintos subsectores de
acuerdo con criterios dispares). Ello obliga a la
adopcioén de la solucion de compromiso del sub-
optimo (second-best) para eludir y resolver los
problemas expuestos.

En la practica, y en el caso concreto de infra-
estructuras viarias, el problema se simplifica sus-
tituyendo la maximizacion de la funcion de utili-
dad colectiva por ia minimizacion del conjunto de
los costes actualizados soportados por la comu-
nidad para la obtencion de una determinada
utilidad.
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Instrumento indispensable, dentro de esta sub-
optimizacion de alternativas, lo constituyen las
técnicas de evaluacion que, a través de diferentes
indices cuantitativos y/o cualitativos, establecen
una comparacion entre las componentes negati-
vas (costes) del impacto del proyecto en el futuro
de la colectividad (afectacion de recursos finan-
cieros, aumento de la contaminacién, efectos
indeseables sobre el urbanismo, etc.) y los posi-
tivos (beneficios: incremento del tiempo de ocio,
disminucion de costes de circulacion, mejorade la
seguridad, etc.).

2 LAS TECNICAS DE EVALUCION
Y LAS CONCESIONES ADMINISTRATIVAS
DE AUTOPISTAS EN REGIMEN DE PEAJE

Si bien las concesiones administrativas su-
ponen un caso particular de financiaciéon por
precios y gestién indirecta por parte de una
empresa privada o mixta (en el caso espafiol,
excepcion hecha de la autopista Bilbao-Santan-
der, a través de sociedades privadas), plantean a
Su vez la problematica mas compleja y de mayor
interés, por cuanto setrata de conjugar los con-
ceptos publico y privado de rentabilidad.

En el caso mas amplio de concesion adminis-
trativa la empresa concesionaria asume la reali-
zacion de las inversiones necesarias, la finan-
ciacion de las mismas, la organizacion del servicio
y su efectiva prestacion a cambio de unatarifa que
pergibe de los usuarios del mismo. El Estado, a su
vez, impone condiciones a la calidad y nivel del
servicio prestado, y, eventualmente, a las tarifas,
pudiendo aportar ayudas econdmicas (subven-
ciones, avales, préstamos) o de otro tipo (exen-
ciones y bonificaciones fiscales, cesion de terre-
no, etc). Al final de un periodo establecido se
produce la reversion al Estado del servicio ydelas
instalaciones dispuestas.

En otros casos, la concesion puede afectar sélo

ala gestion del servicio, la tarifa puede ser pagada
a posteriori pok el Estado en lugar de los usua-
rios, etc.
. Desde el punto de vista del concesionario pri-
vado, el problema fundamental radica en la dis-
tribucién temporal de costes e ingresos. Los
costes, muy elevados, se concentran en los pri-
meros afos (periodo de construccion), en tanto
gue los ingresos son débiles al principio y crecen
fuertemente en arnos futuros, 1o que conduce a
unos primeros ejercicios en que la cuenta de
resultados, incluyendo los gastos financieros, re-
sulta negativa y por tanto el capital desembol-
sado no_puede percibir ningun tipo de remune-
racion. Este periodo de financiacion debe com-
pensarse con la segunda fase del periodo de
explotacion en que la cuenta de resultados es
claramente creciente y positiva,

Como la rentabilidad privada aparece condi-
cionada por las limitaciones impuestas por el
Estado (topes a la distribucion de beneficios,
topes tarifarios, plazo de concesién limitado, etc.)
el proceso de evaluacion econémico-financiera se
concentra en los aspectos de factibilidad, tra-
tando de asegurar la coherencia global del plan-

teamiento: distribucién temporal adecuada de las

etcétera.

matica basica a tener en cuenta es la distribucion
entre efectos directos (disminucién de costes del
transporte) e indirectos (impacto en la distribu-
cion espacial de la actividad economica, en el
precio del suelo, etc.). La aplicacion de técnicas
de evaluacion de proyectos a este contexto se
produce en las siguientes circunstancias:

socioeconomicos, que obliga a considerar con
especial cuidado la distribucion de los mismos
entre los distintos agentes econémicos, para evi-
tar la doble contabilizacion de un mismo bene-
ficio y la inclusion en éstos de transferencias de
renta, por ejemplo: los efectos de una autopista
sobre la localizacion industrial no parece que
deban considerarse a nivel absoluto, ya que aque-
lla no crea, en general, actividad econdmica,
aunque pueda drenarla de otra zona.

generacional”, dado el amplio horizonte temporal
de la obra (los beneficios pueden recaer mayo-
ritariamente en una u otra generacion segun la
politica tarifaria adoptada).

gico (obsolescencia eventual del automévil como
medio de comunicacion, variacion en los precios
de las distintas formas de energia, etc.).

balance coste-beneficio, con la consiguiente di-
“ficultad de cuantificarlos monetariamente.

hay que considerarios complementarios, yaqueel
concepto concesion implica, precisamente la con-
ciencia de un compromiso entre los objetivos
ultimos del proyecto (eminentemente sociales Y,
por tanto, pertenecientes a la esfera publica) y la
conveniencia de ceder a una empresa privada la
gestidn de la operacion.

empresa publica, el Estado debe exigirse niveles
de eficiencia similares alos de la empresa privada
y,aun aceptando pérdidas financieras basadas en

definitiva) se impone el control de las mismas para
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inversiones, plan de financiacion viable, posi-
bilidad de repartir unos dividendos razonables,

En cuanto al punto de vista publico, la proble-

— Compleja interdependencia de los efectos

— Necesidad de tener en cuenta un “balance

— Posibles repercusiones del cambio tecnolé-

— Importancia de los efectos indirectos en el

En el caso de las concesiones, ambos enfoques

Iincluso en el caso sustancialmente diverso de la

motivos politicos (transferencias de rentas. en

mantenerlas dentro de las previsiones del coste
politico-social admitido.

Etapa previa de los estudios de viabilidad es el
analisis de los componentes de los flujos de costes
y beneficios.

Las fases fundamentales que se consideran en
la metodologia del andlisis de costes se refieren a:

— Clasificacion.

— ldentificacion.

— Criterios de valoracion.
— Periodificacion.
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Las clasificaciones son varias y numerosas:
segun su naturaleza, por agentes afectados, el
caracter de las relaciones causa-efecto, 1a distri-
bucién temporal, cuantificables monetariamente
0 no, etc.

Segun su naturaleza, los costes de una auto-
pista pueden ser de inversion y de explotacion.
Los primeros se integran por todas aquellas par-
tidas precisas para la materializacion de la auto-
pistay a su vez se desglosan en costes iniciaies o
de primer establecimiento, diferidos en el tiempo
(ampliacion de numero de carriles, nuevos en-

_laces) y de repesicion, si bien estos suelen incluir-
se en los costes de explotacion que son aquellos
que se producen a lo largo de la vida de la auto-
pista y son necesarios para su buen funciona-
miento.

Segun el caraxter de las relaciones causa-efecto
se distingue entre: :

— Costes primarios o directos: valor de bienes
y servicios que se utilizan para la construccion,
conservacion y explotacion en condiciones oOpti-
mas de una autopista.

'— Costes secundarios o indirectos: penaliza-
ciones y deseconomias externas ajenas a los
costes directos de la autopista y no son impres-
cindibles para alcanzar los fines (mejora de las
redes comarcal y local, facilitando el acceso ala
autopista).

Segun los agentes afectados, los costes del
proyecto pueden afectar y ser soportados por:

— Estado.

— Colectividad.

— Usuarios.

— Propietarios de suelos e inmuebles.
Empresa concesionaria, en su caso.

La validez de las clasificaciocnes mencionadas
es general, con independencia del sistema de
financiacion y gestion adoptado, si bien las par-
tidas a considerar en cada caso seran distintas.

En el cuadro num. 1 se relacionan los princi-
pales costes de una autopista de peaje, segun las
diferentes clasificaciones que se tienen en cuenta
en la evaluacion de un proyecto de autopista.

Hay que-sefialar que, aun cuando la evaluacion
de proyectos, en sentido estricto, sélo contempla
los efectos directos (costes y beneficios directos),
el interés publico y la magnitud de recursos que
implica la realizacion de las autopistas, obligan
a que los estudios realizados por la Administra-
cion abarquen también los indirectos, al objeto de
no sobrevalorar o subestimar el interés social de

un proyecto (hasta el momento s6lo se han consi-
derado efectos directos).

Por otra parte, en supuestos de insuficiencia
presupuestaria, permite definir con claridad el
sistema de financiacion, por impuestos o por
precios, mas adecuado a cada proyecto, y poder
de esta manera asignar qué actuaciones hay que
acometer con cargo alos Presupuestos del Estado
y cuales otras corresponde encauzar en régimen
de gestion indirecta.

En cuanto a la identificacion de costes, hay que
insistir claramente que éstos representan el con-
sumo de recursos reales utilizados. La evaluacion
de un proyecto segun se contemple desde la
perspectiva privada o de la colectividad (socio-
economico o publico) influye en la identificacion
de ciertos costes. En este ultimo caso, han de
eliminarse o ajustarse todos aquellos conceptos
de coste que realmente son transferencias entre
diversos agentes afectados por el proyecto, man-
teniéndose solo a efectos del concepto de redis-
tribucién (ver ultima columna del cuadro num. 1).

Una vez ordenadaos e identificados los diferen-
tes costes, hay dos cuestiones importantes a
resolver: el sistema de valoracion a utilizar y la
ubicacion en el tiempo o periodificacion.

Respecto a lavaloracion de las partidas de coste
es recomendable la utilizacion general de precios
de mercados siempre que no se intuyan desvia-
ciones notables. De todos modos, no es descar-
table, en casos concretos, ia utilizacion de precios
sombra y costes de oportunidad de algunos fac-
tores de produccién, componentes de costes
debido a que los costes monetarios no reflejan el
valor intrinseco de los factores de produccion
utilizados, tal sucede en Espafa, en algunos casos
como consecuencia de los desequilibrios regio-
nales y alto .desempleo en zonas deprimidas (au-
topistas regionales de impulsién).

La larga duracion de la vida util de una auto-
pista y el concepto econdomico traen como con-
secuencia la necesidad de la ubicacion de los
costes en el tiempo. Todos los costes son mag-
nitudes definibles por dos caracteristicas: su
cuantiay su momentotemporal deincidencia. Los
analisis de costes a efectuar han de tener presente
esta doble caracteristica presentando las valo-
raciones y previsiones de sus componentes impu-
tados a los diferentes afios.

Expuesta, en lineas generales, la metodologia
del analisis de los costes de una autopista, inte-
resa analizar la estructura de los mismos.

3.1. Costes de inversion

Se distinguen dos grandes grupos:
— Inversion en autopista (reversible al Estado).
— Inversiéon o inmovilizado no afecto a la au-
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topista (inmuebles, instalaciones y mobiliario de
oficina, vehiculos, etc., que no revierten).

A este respecto, interesa sefnalar que, en gene-
ral, cualquier inversion no es realmente un coste
del proyecto, hasta su incorporacion a la produc-
cidn a través del desgaste o Amortizacion de dicha
inversion, pero en el contrato de concesion surge
un hecho que cambia parcialmente lo expuesto:
la reversion al cabo de cierto tiempo de la inver-
sion autopista al Estado. Aparece entonces un
concepto de coste del proyecto que incide en la
concesionaria: el “Coste Directo de reversion de la
inversion en Autopista”, que no es el “coste
inversion en autopista”, aunque se valore justa-
mente por el desembolso realizado para la cons-
truccion de este activo. Dado el conocimiento
previo y cierto de la existencia de este coste de
reversion, el agente afectado por él (la sociedad
concesionaria) puede correctamente distribuir sy
incidencia sobre los diferentes arios de la fase de
Explotacion, constituyendo el fondo de prevision
correspondiente (suele denominarse Fondo de
Amortizacion técnica) y que se recoge en los
gastos de explotacion de cada ejercicio.

La inversion total en autopista se compone con
caracter general de:

— Coste fisico de las obras, representado por el
presupuesto de adjudicacion de la obra civil que
incluye el beneficio industrial del constructor e
impuestos; mas las revisiones debidas a alzas en
los precios durante la fase de construccion, cuan-
titicables a través de las variaciones experimen-
tadas en los indices oficiales.

— Coste de las expropiaciones (adquisicion de
terrenos, indemnizaciones y reposicion de servi-
cios y servidumbres).

— Gastos de estudios y proyectos, equivalen-
tes por término medio al tres por ciento del coste
fisico de las obras.

— Gastos de direccion y control de las obras,
que representan de un cinco a un siete por ciento
del coste fisico de las obras.

— Gastos de instalaciones de peaje, control y
comunicaciones, que suponen de un diez a un
quince por ciento del coste fisico de las obras.

— Gastos administrativos y generales relacio-
nados con la construccion.

— Gastos financieros derivados de los recur-
$0s ajenos inmovilizados durante la ejecucion de

CUADRO NUM. 1 Clasificacion e identificacion de costes
NATURALEZA - COSTES AGENTES CARACTER AJUSTES
1.1. Costes de inversion Autopista 1. Empresa Directo Transferencia
1.2. Costes de inversién obras accesorias concesionaria  Asociado  Transferencia
1.3. Costes de explotacion Directo
1.4. Costes de oportunidad de recursos propios Directo
2.1. Peajes (incluido ITE) 2. Usuarios Directo Reclasificacion
(menorbeneficio)
3.1. Costes fiscales (exenciones y bonificaciones) 3. Estado Directo Transferencia
3.2. Ayudas econdomico-financieras (subvenciones, .
anticipos, aportaciones no monetarias) Directo Transferencia
3.3. Riesgos y costes por aval y seguro de cambio Directo Transferencia
. parcial
3.4. Menores ingresos otros medios de transporte Indirecto
nacionalizado, rendimientos agricolas, etc.
4.1. Impuestos especificos 4. Propietarios . \
I, 4.2. Desvalorizacion por localizacion Indirecto  Transferencia
+4.3. Dafios ambientales Indirecto
Indirecto
5.1. Deterioro ambiental 5. Colectividades
locales Indirecto
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las obras y que varian segun la estructura finan-
ciera y las condiciones del mecado de capitales
(en las obras con cargo al Presupuesto General,
no existen légicamente).

Aungue ya se ha indicado anteriormente, los
costes importantes de mantenimiento, obras ex-
traordinarias de reparacion se incluyen conven-
cionalmente en los costes de explotacion, no asi

los costes de ampliacion del numero de carriles:

que se tratan como inversiones diferidas.

Los componentes del inmovilizado no afecto a
inversion en autopista, aun con caracteristicas
propias distributivas son de mucha menor impor-
tancia (normalmente inferiores al uno por ciento
de la Inversion Total) y se suelen desglosar en:

— Inmovilizado material (puede estimarse ge-
néricamente, segun experiencia, en 100 millones
de pesetas). o

O Inmuebles.
00 Instalaciones, utiles y aparatos.
O Mobiliario y equipo de oficina.

0 Maquinaria (no se incluye la construccion
propiedad de la concesionaria).

O Material de transporte.
— Inmovilizado financiero e intangible.
O Depositos y fianzas (4 %y 2 % sobre inversion

en fases de construccion y explotacion, respec-
tivamente).

O Gastos de constitucion y ampliacion de ca-
pital (2 % sobre Capital Social).

O Gastos de primer establecimiento (no inver-
sion).

A destacar la sensibilidad del coste fisico de las

obras respecto a las caracteristicas geométricas de-

proyecto en funcion de la topografia y de la
calificacion legal del suelo ocupado, por su inci-
dencia en los capitulos de expropiaciones, de
movimiento de tierras y estructuras y gue, en
casos de topografia accidentada y caracter semi-
urbano pueden suponer diferencias de hasta un
30 % seguln las caracteristicas adoptadas.

3.2. Costes de explotacion

Son costes directos que soporta la empresa
concesionaria y que se desglosan en:

— Gastos directos de explotacion en servicios

comunes, servicios de peaje y servicios opera-
ciones, y que suponen un 50 % del estandard
estimado para Coste de Explotacion a que me
refiero mas adelante.

— Gastos de mantenimiento y conservacion,
que representan un 25 % del estandard supuesto.

— Gastos generales de administraciéon, comer-
ciales, publicidad y varios que absorben el 25 %
restantes del estandard.

— Gastos financieros no imputados a cons-
truccion, variables en funcion del volumen de
endeudamiento y condiciones de contratacion de
los recursos ajenos movilizados.

En base a la experiencia, se establece un es-
tandard para el conjunto de costes directos de
explotacion y gastos generales (normalmente de
1,5 a 2 millones/kilometro).

Elvalor del estandard depende de los kilometros
de autopista en servicio, etapa del periodo con-
cesional y tasa de incremento de precios.

3.3. Coste de oportunidad de los recursos
propios

Este coste tiene una identidad clara y es acep-
tado y tenido en cuenta, mas o menos explici-
tamente, en la evaluacion econdémica de cualquier
proyecto de inversion, si bien no hay unanimidad
en el criterio de su valoracion o cuantificacion.
Algunos utilizados comunmente son:

— Productividad marginal del capital en el am-
bito econdmico en que se desarrolla el proyecto.

— Coste monetario del capital ajeno.
— Tasa de rentabilidad del capital propio en
otras inversiones. ‘

— Etc.

La determinacion concreta de este coste de
oportunidad no es, pues, simpley ademas, unavez
definida, puede sufrir variaciones en el tiempo.

3.4. Otros costes directos

Son los correpondientes a usuarios y al Estado.
Un coste directo de importancia estratégica en la
evaluacion es el precio 0 peaje a pagar por el
usuario de la autopista; no obstante puede ftra-
tarse como un beneficio negativo que disminuye
las ventajas y se facilita el analisis preciso de
factibilidad de financiacion de los costes del
proyecto. '

Por otra parte, en la metodologia del analisis de
uno de los principales beneficios del proyecto
(reduccion del coste generalizado de transporte
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para el usuario) el peaje es con propiedad un
elemento (negativo) componente de la reduccion
del coste de transporte.

Los posibles costes directos (su otorgamiento
es discrecional) que afectan al Estado aparecen
contenidos en los articulos 12y 13 de la ley 8/72.
Son los siguientes:

Costes fiscales:

— Reduccion de hasta el 95 % de la base
imponible de la Contribucion Territorial Urbana
que grave el aprovechamiento de los terrenos
dedicados a la autopista.

— Reduccion de hasta el 95 % de la base
imponible del iImpuesto General sobre Transmi-
siones Patrimoniales y actos juridicos documen-
tados.

— Bonificacion de hastael 95 %de la cuenta del
impuesto sobre las Rentas del Capital, sobre los
intereses de empréstitos y préstamos exteriores.

— Reduccion de hasta el 95 % de los Derechos
Arancelarios, Impuesto de Compensacion de Gra-
vamenes Interiores e Impuesto General sobre el
Trafico de Empresas, que graven la importacion
de bienes de equipo y utillaje.

— Facultad de amortizacién de los elementos
del activo reversible o perecederos durante el
periodo concesional de acuerdo con planes pre-
sentados en la proposicién adjudicataria.

Costes financieros:

— Excepcionalmente, subvenciones a fondo
perdido, mediante aportaciones dinerarias o no
dinerarias (terrenos, obras, instalaciones, etc.).

— Excepcionaimente, anticipos reintegrables
durante los primeros afios de explotacion.

.

Costes de garantias

— Aval del Estado para garantizar los recursos
exteriores.

— Seguro de cambio para el pago de princi-
pales e intereses de los recursos exteriores.

Caracteristica comun de estos costes es el de
tratarse de “transferencias” entre agentes afectos
al proyecto, lo que influye en la evaluacién del
mismo desde el punto de vista colectivo.

Los costes fiscales son reducciones de ingresos
fiscales del Estado por los conceptos antes ex-
puestos, en favor de la sociedad concesionaria,
quien ve de este modo reducida, ligeramente, la
incidencia de los costes directos de inversion y
explotacion. Respecto a su cuantia, es variable de
acuerdo con lo establecido en los decretos de
Adjudicacion de las Concesiones, donde se fijan
topes maximos cuantitativos y de plazo. Con
relacion a los costes financieros, interesa hacer
dos anotaciones:

~— Su caracter excepcional.

— El cargo especifico de los mismos a las
asignaciones presupuestarias o Programa de In-
versiones Publicas con destino a carreteras.

Los denominados costes de garantias tienen un
caracter parcial de transferencia o subvencion, en
el sentido de que las comisiones o primas del aval
y seguro de cambio no cubren los riesgos que
asume el Estado, o expuesto de otra forma, que la
prestacion de garantias similares tendria un coste
superior en el mercado.

l.a cuantificacion de ambos costes “a priori” es
dificil. En el caso del aval, lo mas que puede
llegarse es a una estimacion de riesgo que puede
asumir el Estado, equivalente a la parte, normal-
mente el 75 %, de deuda viva exterior avalada y
minorarse en la comisién anual por otorgamiento
del aval (de un dos por mil a un tres por mil).

Mas dificil aun es la cuantificacion del coste de
garantia de seguro de cambio, por la imposibi-
lidad de preverlaevolucion delas paridades de las
monedas a un plazo medio y largo, y que, asu vez,
se minora con el beneficio directo para el Estado
que supone la comisidon o prima de seguro (nor-
malmente de cuatro por mil a seis por mil).

La importancia que puede tener la evolucion de
tas paridades se refleja en las series del cuadro
numero 2 de cuatro divisas utilizadas en algunas
de las concesiones actuales (dolar USA, marco
aleman, dinar kuwaiti, rial saudi).

Suponiendo que el Estado hubiese ofrecido el
seguro de cambio a un préstamo exterior de 100
millones de marcos alemanes, al 8 % anual, cons-
tituido en 1969 y a devolver en 1974 (cuadro
numero 3), el coste por seguro de cambio a
soportar por el Estado ascenderia a 364 millones
de pesetas en 1974 y 63,4 millones de pesetas
repartidos en los afios 1970-74, menos la prima del
seguro, unos 41 millones entre 1970-74. Elio
debido aunavariacién de la paridad DM/peseta en
esos anos del orden del +19 % a favor del DM,

Este coste por seguro de cambio podria ha-
berse compensado con otros endeudamientos
exteriores en $ USA, cuya variacion de paridad
respecto a la peseta fue el —21 %, a favor de la
ultima.

Ya se indico antes la imposibilidad de prever la
evolucion de las paridades, no obstante, si resulta
evidente el interés de diversificar el riesgo en di-
ferentes divisas, lo cual no siempre es previsible
por situacion del mercado de capitales.

3.5. Costes secundarios o indirectos

Me limitaré a exponer aquellos més importan-
tes, ya que su valoracion hace necesarios, en la
mayoria de los casos, estudios especificos.
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— Cese de actividades preexistentes (funda-
mentalmente agrarias).

— Aumento de pagos al exterior por devolucion
de préstamos, por aumento de importaciones
necesarias para la construccion, por eventual
aumento de importaciones (o cese de exporta-
ciones) derivadas de las pérdidas de produccion
agraria en el suelo ocupado.

— Menores ingresos para el Estado de otros
medios de transporte nacionalizados.

CUADRO NUM. 2

— Impactos negativos en el medio ‘ambiente
(sistemas ecoldgicos, paisaje, valores ambienta-
les y recreativos, contaminacion).

— Efectos negativos en los propietarios de
suelos e inmuebles por desvalorizacion de pro-
piedades, por pérdida de accesibilidad o deterioro
ambiental.

Afios TSUSA =% 1DM +% 1DK +% 1SR =+ %
1966 60.00 Base 1509 Base 13,33 Base 168,02 Base
1967 69.70 +16 17,43 +15 1549 +16 19:.18 +16
1968 69.82 +16 1746 +16 1552 +16 19552 +16
1969 70.06 +17 18,99 +26 1557 +17 196,19 +17
1970 69.72  +16 19,41 +27 1549 +16 19524 +16
1971 66.02 +10 20,20 +34 1595 +20 200,73 %419
1972 6357 + 6 19,85 -+31 1536 +15 193,87 +15
1973 56.95 — 5 21,07 +30 16,04 +30 191,94 +14

Datos del Fondo Monetario Internacional.

CUADRO NUM. 3

ENERO 1978

1969 1970 1971 1972 1973 1974
DM Pts. DM Pts. DM Pts. DM Pts. DM Pts. DM Pts.
Préstamo: 100 1.899
Devolucion:
Intereses:
1) Concesionaria 8 1519 8 1519 8 1519 8 1519 8 151,9
2) Seguro 1,0 9,7 6,9 16,7 29,1
Principal:
1) Concesionaria 100 1899
2) Seguro 364
Prima seguro
Concesionaria 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2
4 %
Coste para
el Estado —7,2 +1,5 —1,3 +8,5 +384,9
1
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4 LA VIABILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA
DE LAS AUTOPISTAS

La metodologia del andlisis de beneficios es
analoga a la expuesta para los costes con las
cuatro tareas fundamentales de: clasificacion,
identificacion, valoracion y periodificacion, sien-
do de aplicacién casi en su totalidad lo indicado
para los costes.

Ambos analisis constituyen los datos de partida
del analisis de viabilidad, concepto mas amplio
que los de factibilidad o rentabilidad y que recoge
de forma mas adecuada la problematica de la
selecciéon de inversiones en condiciones de es-
casez de capital € introduce el concepto de uti-
lidad social no contemplado anteriormente, por lo
que entiendo interesante precisar estos concep-
os.

La fiabilidad de una autopista se reliere en
primer lugar a los aspectos técnicos y establece si
es posible técnicamente, y en ese caso, la técnica
mas adecuada de ejecucion, entendiendo por tal
aquella que equilibre las condiciones de coste
y calidad necesarias para obtener los objetivos
perseguidos. No obstante, juega un papel de
primer orden en el planteamiento economico-
financiero, estableciendo condiciones minimas:
posibilidad de obtencién y devolucion de recur-
sos, situaciones plausibles de tesoreria, remu-
neracion adecuada del capital, etc.

La rentabilidad es, en lugar de condicion, un’

indice que permite medir el interés de acometer un
proyecto para los distintos agentes implicados
(Estado, usuarios, capital privado).

El conjunto de los criterios de factibilidad y
rentabilidad configuran un juicio acerca de la
viabilidad del proyecto, que cabe analizar, a su
vez, en sus aspectos economico y financiero.

La viabilidad econdmica de un proyecto esta-
blece que éste es rentable para la economia
privada o publica que lo acomete, siendo dife-
rente, en cada uno de los casos, el concepto de
rentabilidad. Pero la viabilidad econdmica no
implica necesariamente su realizacion, ya que se
precisa disponer de los fondos necesarios parasu
efectiva implantacién y mantenimiento.

En el caso de una autopista, si es libre, se
necesita disponer de consignaciones suficientes
en los presupuestos del Estado para atender a su
ejecucion, conservacion y explotacion; si es de
peaje, aparte de poder obtener los fondos pre-
cisos para su construccién, es necesario que
produzca unos ingresos monetarios que permitan
cubrir los gastos de su financiacion (intereses,
amortizacion de principales, y en su caso, remu-
neracion del capital).

Es evidente que la decision publica de convocar
a concurso la concesion de una autopista .en
régimen de peaje, debe basarse en considera-
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ciones de tlpo social que se concretan en un
analisis socioeconémico de viabilidad a través de
métodos suficientemente -conocidos (coste-be-
neficio, multicriterio, etc.); no obstante, es asi-
mismo evidente que el capital privado que debe
aportar la sociedad concesionaria se decidira por
esta inversion si existen perspectivas de renta-
bilidad para el mismo suficientes tanto en el
grado de certidumbre como en el de cantidad (lo
cual es valido también en cuanto al acceso a fuen-
tes de financiacion ajenas a las que la empresa
concesionaria tendra que acudir para poder lle-
varla a cabo).

Estas consideraciones hacen necesario un ana-
lisis conjunto o al menos interrelacionado de la
optimizacion de la inversion desde el punto de
vista colectivo y privado que exige, en muthos

casos, adoptar una solucion de compromiso que
suboptimice ambos enfoques.

De esta forma puede llegarse al concepto de
umbral de equilibrio, de caracter un poco teorico.
El umbral de equitibrio no es el nivel de trafico que
es preciso tener a la puesta en servicio de la
autopista para que sea rentable, sino el nivel de
trafico a partir del cual la concesion se convierte
en rentable (es claro que la cuenta de resultados
de una autopista es deficitaria en tanto no alcance
este nivel, y produce excedentes en cuanto lo
supera).

Una autopista, por otra parte, se compone de
tramos con desiguales umbrales de equilibrio que
dependen de una serie de factoes (costes kilo-
métricos, condiciones financieras), y por tanto,
puede admitirse, dentro de una misma concesidn,
tramos def|C|tarios 0 no, siempre que se equm—
bren financieramente, equilibrioc que no puede
considerarse anual, sino en el conjunto de una
serie de anos que constituyen la duracion iegal de
la concesion.

Ello exige la prevision a largo plazo de una serie
de variables paramétricas y estratégicas, asicomo
una serie de relaciones funcionales y restriccio-
nes que se plasman en un plan econdémico-
financiero, cuya pretension no es establecer exac-
tamente lo que pasara afios tras afio, sino que
debe serconsiderado Unicamente como indicador
de tendencias.

A titulo indicativo s6lo mencionar la diferente
sensibilidad de la rentabilidad a la evolucién de
aquellas variables de tipo aleatorio. Dentro de este
tipo, el trafico constituye una variable de tipo
economico sobre la que en ningun caso puede
actuar la sociedad concesionaria, se trata de un
factor exégeno. La tarificacion como instrumento
de la politica empresarial se traduce en mayores
0 menores absorciones con su correspondiente
incidencia en los ingresos, pero carece de in-
fluencia, sobre laevoluciony desarrolio deltrafico
en el corredor.

Medidas del sector publico como la fijacion del

precio delcombustible, o laadopcion de planes de .

ahorro energético, pueden condicionar de tal
forma su evolucion que hacen inatiles cualquier
modelo de crecimiento del trafico, lo que supone
un inconveniente mas a efectos del estableci-
miento de planés a largo plazo, y que aconseja
que, con independencia del sistema de financia-

cion, precios, impuestos, las autopistas sean ges-"

tionadas por el sector publico, bien a través de
empresas nacionales o sociedades de economia
mixta.

Aquilino PENA SANCHEZ

ENERO 71978
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