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1. INTRODUCCION

El debate sobrela participacién plblicay privadaen lafinanciacion, provisony produccidn de
distintos bienes'y servicios es antiguo, pero cada circunstancia politicay econémica presenta perfiles
diferentes que le otorgan renovado sentido. Este parece ser € caso de la discusion actudmente
planteada en Espafiasobre laparticipacion privedaen lafinanciacion deinfraestructuras. Enlosultimos
afios se han producido numerosas iniciativas que permiten poner de nuevo sobre € tapete la
oportunidad de unamayor presenciaprivadaen financiaciony gestion delasinfraestructurasdeinterés
publico: desde experienciasinternacionaes, apropuestas en los programas politicosy modificacionesen
& marco normativo, como lasincluidas en laLey de acompafiamiento de los Presupuestos Generales
dd Estado para 1997.

En € debate desarrollado, los participantes han Sdo mayoritariamente politicosy responsables
g ecutivos de empresas conaultoras, congtructoras o financieras. Seguramente  realismo con € que
dichos especialigtas enfocan los problemas hace que, cuando se revisan sus puntos en publicaciones
recientes realizadas sobre estos temas?, se advierta una notable coincidenciaen tratar € asunto desde
unadoble perspectiva: a) laponderacidn de las ventagjas que supone per selaparticipacion privaday b)
la seleccion de instrumentos para su redlizacion.  La primera dimensién suele abordarse dando por
sentado en la mayoria de los casos que la participacion privada mejorara la eficiencia La segunda
cuestion, que ocupa € centro dd debate, pone de relieve que € motivo fundamental por € que
asunto se plantea es la necesidad de dar respuesta a un problema de finanzas piblicas: cOmo seguir
invirtiendo en infraestructuras Sin comprometer otros objetivos como los compromisos de gasto socid,
lareduccion dd déficit o d mantenimiento de la presion fiscal.

Lasvaoraciones del problema desde una perspectiva mas ampliay de largo plazo son hasta
ahoraescasasy, quizéspor €llo, se gprecialaausenciade aspectos que no deben ser ignoradosen un
temacomo éste. Comoindicaba Stigler®, los economistas siempre acaban predicando sobre dosidess
gue son centraes en los temas de economia plblica, la ficienciay la equidad. Pues bien, desde la
perspectivadelacficiencia, seriaconvenienteredizar unavaloracion decudesson lascontribucionesa
la productividad de las inversones en infraestructuras y codmo podrian verse influidas dichas
contribuciones por € estancamiento delasinversiones, o por unos criterios diferentes deasignacion de
recursos como resultado de unadistintafinanciacion. Por otra parte, también esimportante contemplar

2/ éanse los contenidos de |as intervenciones recogidas en los libros: Camara Oficial de Comercio e Industria de
Madrid (1996) y Arthur Andersen (1997).



las implicaciones que sobre los objetivos del sector publico que se relacionan con la equidad puede
tener lafinanciacion privada de infraestructuras: |os efectos redistributivos dd gasto segiin sefinancie
medianteimpuestos o por losusuarios ddl servicio; los efectos sobre la distribucién territoria de costes
y beneficios de las actuaciones publicas; los efectos sobre ladistribucion intergeneraciond delas carges
financieras plblicas, etc.

Este documento abordaladiscusion de lafinanciacion privadade lasinfraestructuras en Espafia
desde esa perspectiva mas generd, y explora de manera preliminar algunas de las dimensiones
relacionadas con laeficienciay laequidad poco contempladas hastaahora. El tratamiento dado alas
mismas consste basicamente en stuarlas dentro de un esquema de andisis y documentar
edtadisticamente € problema. Esto no agota desde luego las posihilidades de reflexionar sobre la
coleccion de cuestiones que se plantean, pero constituye un modo adentrarse en esteterreno con cierto
orden y cubrir una primera etapa.

El documento seestructuradel siguiente modo. Laprimeraparte (gpartados 2, 3y 4) sedestina
a aspectos generdes de la financiacion de infraestructuras y la segunda (gpartados 5 a 9) a las
infraestructuras de transporte por carretera. En e apartado 2 se exploran una serie de aspectos que es
preciso considerar ala hora de acometer cuaquier inversion en infraestructuras. Concretamente, tras
hacer hincapié en € papd de dicha variable como instrumento de estabilizaci on econdmicay/o como
variable de guste presupuestario, se andizan los aspectos relacionados con la ficiencia y equidad
derivados de un mayor o menor ritmo deinversion pablicay/o diferentes selecciones de proyectos. Tras
vaorar losproblemasde sector piiblico paraobtener unos recursos suficientes que garanticen un ritmo
sostenido de inversion, d apartado 3 andiza las didtintas dterndtivas de intervencion plblica para
garantizar una ofertasuficiente deinfraestructuras (financiacion, supervision, provisiony produccion). El
gpartado 4 revisalas mltiples modali dades existentes parafinanciar infraestructuras, distinguiendos la
financiacion laredizatotamente e sector piblico o S € sector privado participaenlamisma Unavez
seentraenlapartell, losapartados siguientes se centran en € caso particular delasinfraestructurasde
transporte por carretera. En e punto 5 se contemplan aguellos casosen losquelosllamadosfalos de
mercado hacen necesaria laintervencidn publica. La participacion del sector privado, sus ventgjas e
inconvenientes son contemplados en € apartado 6 y losinstrumentosdefinanciacion en el apartado 7.
En € goatado 8 = consderan didtintas dimensiones a tener en cuenta en d disefio de una
infraestructura de pegjes. En € punto 9 se estudian los eementos que influyen en larentabilidad y €
riesgo de una inversén privada en estas infraestructuras. En e apartado 10 las conclusiones para,

3V éase Stigler (1985).



finamente, dedicar un gpéndice ala recopilacion de experiencias internacionaes en este terreno.
2. LA INVERSION EN INFRAESTRUCTURAS: ASPECTOSA CONSIDERAR

La discusién actud sobre la financiacion privada de las infraestructuras plblicas esta
estrechamente rel acionada con € endurecimiento de larestriccidn financierade sector pablico que se
derivade dos circunstancias. laacumulacion de endeudamiento con e crecimiento consiguientedelas
cargas financieras y € calendario de reduccion del déficit y del endeudamiento  que acompafia d
proceso de redizacion de la Union Econdmica y Monetaria en Europa. Situados ante estas dos
coordenadas, muchos gobiernos europeos se han enfrentado a dilemade aceptar como inevitableuna
reduccién delainversidn plblicao buscar formasdternativas definanciacion delamisma. Lasdigtintas
dternativas definanciacion han de ser val oradas como instrumentos que son, andizando losefectosque
seesperan de un mayor 0 menor ritmo delas mismasy de unau otra sel eccion de proyectos concretos.

Estos aspectos serén contemplados en este gpartado 2 para, en los dos siguientes, considerar €
acance delos criterios de intervencidn plblicay de financiacidn de las mismas.

2.1. Esabilizacién y ajuste presupuestario

El uso discreciond de la palitica de gasto publico, y en particular de la inversén, como
insrumento de estabilizacion de la demanda agregada corresponde a una vision optimista de la
capacidad de maniobray control del gobierno sobre sus compromisos de gasto y financieros. Enla
préctica de la gestion presupuestaria de las Ultimas décadas, la acumulacion de obligaciones en €
ambito de los gastos socides y € crecimiento del endeudamiento han aterado substanciamente los
parametros con los que se contempl abala paliticade estabilizacion antesdelacrisisdelossstenta. En
los Ultimos veinte afios hemos congtatado que los compromisos del Estado de Bienestar son
politicamente muy delicadosy también, que las abligaciones existentes con los mercados de capitales
gue proporcionan financiacion para € endeudamiento son inexcusables para mantener su confianza.
Cuando esas circungtancias acaban estrechando € margen de decision discreciona de la politica
presupuestaria, lainversion plblica acaba siendo, mas que unavariable de control sobre laque actta
libremente € gobierno para regular d nivel de actividad, la partida mas flexible sobre la que la
restriccion presupuestaria puede presionar en momentos de desequilibrio de las cuentas publicas.

Estasituacion no es nueva; laexperienciaespaiiolareciente es esa, pero también sucedio asi en
los afios setenta. Como muestrael Gréfico 1, lainversion piblicaredujo suimportanciaenrelacion d
PIB en lasegunda mitad de los setentay también en la primera mitad de |os noventa



Gréfico 1: Evolucion delainversion pablicaen relacion al PIB.

El Gréfico 2 muestrad crecimiento de ladimension del sector publico en d PIB espafiol enlas
tres Ultimas décadas. En € se puede apreciar su expansion en los Ultimos veinte afios. Pues bien, enlas
dos décadas que separan los dos periodos de restriccidn financiera mencionadas, se ha producido un
gran cambio en € tamafio y, pese asu regularidad, no se observaun menor fluctuacion enlaevolucion
dd esfuerzo inversor en relacidn a gasto publico total (Gréfico 3). El mensgje de estas imégenes
numéricas vudve aser d mismo: lainversén es unavariable de guste fundamenta de las cuentas dd
gobierno, tanto en un sector publico grande como en uno pequefio.

Gréfico 2: Evolucién dela dimension del sector publico.
Gréfico 3: Inversion publica en relacion al gasto publico total.

La rregularidad en @ comportamiento de las tasas de inversidn es, desde luego, una
caracterigtica que afecta tanto a la formacion de capital pablico como privado, pero por razones
diferentes. Mientras en & segundo caso se trata de un problema derivado de las expectativas de
beneficio delos proyectos en cadamomento concreto, en €l caso delainversién plblicalarazén suele
er diferente, en dos sentidos. Por unlado, lavaloracion delarentabilidad esperadadelainversiones
més complgay se plantea en términos mas laxos; por otro lado, y puesto que lalaxitud mencionada
conduce a que la lista de proyectos considerados rentables en agin sentido (econdémico, poalitico,
socid) seamuy extensa, € eemento determinante del volumen deinversion acometidaacabasiendola
restriccion financiera.

En la experiencia espafiola de las Ultimas décadas es interesante constatar que la mayor
dimension dd sector piblico no diminalairregularidad en lavariable mencionada, que secomparaen
e Gréfico 4 con la carespondiente alainverson privada. El comportamiento delainversion piblica
tiene unaiincidencia directa sobre aquell os sectores de actividad que orientan su produccion a satisfacer
este componente de la demanda agregada, en particular € sector de la construccion®. Adi, € primer
efecto esperabledelairregular evolucion delainversion plblicaessuincidenciasobred ciclo deotras
actividades productivas privadas.

Gréfico 4: Inversion pablicay privada.

“Ladenominada“ obracivil” supone arededor de un tercio dela actividad de dicho sector. Por obracivil se entiende
la construccion de bienes inmuebl es distintos de |a educaci 6n destinados a su utilizaci6n col ectivamente, eincluye
todo tipo de infraestructuras publicas (carreteras, etc.). Véase Buisan y Pérez (1997).
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2.2. Eficiencia

La coyuntura de estos Ultimos afios, en la que se ha podido gpreciar una vez més d perfil
decreciente delastasas de variacion delainversion plblica, planteaun interrogante mésamplio. Enuna
perspectivade esfuerzo permanente de contencion del gasto pablico, con un pesoestabledd mismoen
e PIB, como laque parece definir @ horizonte delafase dela UE en laque queremos entrar en 1999,
¢cudes son las consecuencias de una deficiente capacidad de contral delasdigtintas partidas ddl gasto
publica?, ¢esrazonable esperar que se hararecaer eserigor sobrelainversion plblica? Unarespuesta
afirmativa a la dltima pregunta conduce a otras dos. ¢cud es d coste de oportunidad -entérminosde
eicienciay también de equidad- de aceptar que en @ volumen de gasto publico actud lainversén se
mantenga en porcentajes como los de estos Ultimos afios? y ¢qué aternativas existen para evitar ese
coste?

Dexde la perspectiva de la eficiencia, € coste de no llevar a cabo proyectos de inverson
publica depende de cua serd sucontribucién alameoradelaproductividad delaeconomia. El papel
delainversién plblicaen € crecimiento econdmico merece laatencion continuada de los economistas
desde hace muchos afios, pero e enfoque que ha predominado no hasido sempre e mismo. Por una
parte, los mensgjes keynesianos sobre la importancia de evitar que la falta de pulso de la demanda
arastrara a las economias hacia stuaciones de bgjo nivel de actividad, orientaron la vison sobre la
importanciade gasto en infraestructuras plblicas durante vari as décadas haciaunaperspectivade corto
plazo, subrayando su potencid utilidad como instrumento paracebar |a bomba. Cuando laaperturade
las economias hizo menos razonable confiar en la capacidad de controlar |a demanda por parte delos
gobiernos naciondes, y la experiencia de activiamo fiscd fue suficiente para apreciar también sus
inconvenientes, lavaoracion del papd delainversién plblicahubo de ser replanteada. Enesarevison
se plantearon dostipos de propuestas: una, laque considerabad problemacomo unaparte del debate
més genera sobreladimension ddl sector plblicoy susformasdeintervenciony, laotra, querecordaba
los efectos de lainversién plblica sobre las condiciones generales en las que se produce la oferta de
bienesy servicios de la economia.

A partir de étaitimaorientacion hacia el 1ado dela oferta, haido enfocandoselaatencion d
papel delasinfraestructuras paraval orarlas desde una perspectivade largo plazo. Con eseenfoque se



ha desarrallado en la década de los noventa una amplia literatura empirica en muchos paisss,

coincidente en d tiempo y en suinterés con larenovacion de laeconomiade crecimiento econdmico.
M uchos de esos estudios han podido utilizar unainformacion estadisticamas abundante, no sélo sobre
laevolucion alargo plazo de larentay sus componentes sino también sobre los factores productivos
empleados, tanto  trabgjo como d capital®.

El enfoque de la mayoria de estos trabgjos puede considerarse inspirado por la antigua
sugerencia de Meade (1952)° de que ciertos tipos de capita pablico podrian ser considerados
relevantes como inputs de los procesos de produccion privados, debido a los servicios que
proporcionan y a su capacidad de generar externalidades. Fue Aschauer (1989)', mucho més
recientemente quien, disponiendo ya de datos adecuados sobre capital acumulado para contrastar esa
ides, incluyo explicitamente @ capita plblico en una funcidn de produccion agregada. Su pregunta
basicasereferiaalaimportanciaqueteniad esfuerzo inversor publico como factor explicativo dd ritmo
a que s generaban las ganancias de productividad delaeconomiaamericanaen digtintos periodos, asi
como laincidencia de éstos ritmos de mejora en la competitividad de dicha economia

A partir de ese trabgjo de Aschauer, la discusion de distintos aspectos del problema se ha
desarrollado en muchas direcciones® sobre |a base de bancos de datos cada vez mésricos y capaces
de diferenciar en lo que s refiere d  stock de capital entre capitd plblico, privado y humano. El
objetivo era andlizar la contribucion de lainversidon alas mejoras en la eficiencia productiva de las
economias, es decir, alaminimizacion de los costes de produccion.

Enlo que serefiere d capitd publico, losresultados principa esson cuatro. En primer lugar, d
vaorar los efectos que € crecimiento del capitd pulblico produce sobre € incremento en la
productividad de los factores, los distintos estudios identifican impactos positivos pero de magnitud
bastante variada, de maneraque e optimismo sobre d acance delaformacion de capital pablico puede
ser diverso. Asmismo, un segundo aspecto que la literatura coincide en apreciar es que las
infraestructuras basicas (fundamental mente las de transporte, energia, hidréulicasy urbanas) muestran
unamés estrecharelacion con la productividad que otros equi pamientos socia es (educativos, sanitarios
o adminigtrativos). En tercer lugar, la evidencia empirica muestra que cuando se estudiad impacto de
las infraestructuras sobre un amhito territorial més pequefio -&eas metropolitanas, provincias o

® as estadisticas sobre el stock de capital son recientes. Véase OCDE (varios afios) y para Espafia, F.BBV-IVIE(1997).
bV éase Meade (1952).

"V éase Aschauer (1989).

8V éanse las revisiones de Draper y Herce (1994), Gramlich (1994) y Mas, Maudos, Pérez y Uriel (1993).
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regiones- sus efectos resultan menores. Probablemente eso sucede porque existen sgnificativos
desbordamientos (spillovers) sobre los territorios circundantes, debidos a que muchas de las
infraestructuras adquieren suimportancias son piezasde unared bien articulada; en consecuencia, sus
efectosy, en particular, sus externalidades, resultan menores s son valorados desde una perspectiva
espacial estrecha, en la que posiblemente no se puedan apreciar todos losimpactos. En cuarto luger,
agunos estudios que andizan € problema en ditintos periodos de tiempo de una misma economia
advierten que @ impacto de las infraestructuras sobre @ crecimiento puede ser mayor en las primeras
fases ddl desarrollo que cuando € stock de capita publico acumulado es yamayor.

Todos estos aspectos del problema han sido analizados para @ caso espafiol en unaamplia
coleccion detrabajosrecientes, y las conclus ones obtenidas son similaresalasque aportalaevidencia
empirica para otros paises’. El punto de partida es la constatacion del incremento logrado en nuestras
dotaciones de capitd publico, que muestra e Gréfico 5, tanto en términos absolutos como por
habitante. A partir de estos datos, en muchos de estos trabajos se considera que las infraestructuras
publicas han contribuido y contribuyen a megjorar nuestra productividad, pero existe en los digtintos
estudiostodaunagamade dladticidades ddl output alasvariacionesdel capital publico. Por otra parte,
esas elasticidades parecen decrecer con el paso del tiempo™® (Gréfico 6) y resultan mayorescuando €
impacto se considera sobre € conjunto de Espaia que cuando se mide sdlo en relacién con cada una
de |las economias regionales por separado. También se gpreciaque lasinfraestructuras bésicas sonlas
que resultan més relevantes para la productividad.

Grafico 5: Evolucion del stock de capital pablicototal y por habitante.
Gréfico 6: Elasticidad recursiva del output alasvariaciones dd capital publico.
Estosresultadosindican que, en efecto, parece exidtir un efecto positivo delainverson plblica
sobred output y laproductividad alargo plazo. Sin embargo, esto no significaquetodas|asinversiones
tengan d mismo efecto sobre las condiciones de la oferta de bienes privados, ni siquieraquetodas|o
tengan positivo. En este sentido, larel ativaabundanciaen estos Ultimos afios de estudios sobre € papel
de las infraestructuras en Espaia desde una perspectiva macroeconomicacontrastacon laescasez de
lostrabagjos que andlizan, con un enfoque micro, los efectos de las politicas y 10s proyectos concretos.
Esa asmetria es relevante para nuestro conocimiento de los efectos de lainversion pablicay, desde
luego, paralaevauacion de |as politicas correspondientes, tanto ex ante como ex post™t.

%V éase Argimon, Gonzédlez-Péramo, Martin y Roldan (1994), Bajo y Sosvilla (1992), Draper y Herce (1994), Garcia-Mila
y McGuire (1992), Gonzalez-Paramo (1995), Mas, Maudos, Pérezy Uriel (1993, 1994a, 1994b, 1995y 1996).

0\ éase Mas, Maudos, Pérez y Uriedl (1996).

"Pyede encontrarse una reflexién en esa misma direccion en de Rus, Romén y Trujillo (1996) y de Rus (1997).
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En sintess, las dos ideas basicas que se derivan de los andisis de los efectos de las
infraestructuras sobrelaeficienciaalahorade valorar las consecuencias de un bgjo ritmo inversor son
lassguientes. Laprimeraesque, dadasu productividad, llevar acabo menosinversionestiene costes.
La segunda es que existe un abanico de contribuciones a la eficiencia de las digtintas inversones
publicas, pues no todas tienen los mismos efectos (en algunos casos pueden ser nulos). Debido aesta
razon, es cada vez més relevante una adecuada seleccidn y priorizacion de proyectos.

2.3. Inversién publicay equidad.

Las implicaciones de un bgo ritmo inversor piiblico sobre la equidad dependen delasituacion
de partida y, también, del tipo de proyectos que dgen de abordarse y de cudles, en cambio, se
reglicen. Ademés, las consecuencias delasinversiones pablicas sobre laequidad no puedenandizarse
en muchos casos por separado de las modalidades de prestacion de servicios apartir de aquellas. En
otras palabras, 10 que tiene sentido andlizar es d efecto redistributivo de las paliticas publicas de
educacion, desanidad o deinfraestructuras de transporte, mas que contemplar por separado € efecto
del gasto deinversion'y de stock de capital plblico constituido paralaprestacion de cadauno de esos
servicios. Por tanto, lasimplicaciones sobrelaequidad de las decisiones deinverson plblicaentranen
€ debate generd sobre los efectos redistributivos del gasto publico, que es un terreno especia mente
complgo en d que existen muchas valoraciones a priori y poca evidencia empirica.concluyente'?.

A pesar de esas dificultades, es convenienteidentificar dgunos delos principales aspectosen
los que pueden manifestarse digtintos efectos de las inversiones publicas sobre la equidad.
Consideremos d caso de las infraestructuras de trangporte o urbanas, en € que se centra una buena
parte del debate actud y quetienen laventgade que en dlas e gasto pablico total se acercaen buena
medidaa gasto deinversién, adiferenciade servicioscomo laeducaciony lasanidad enlosqueesmuy
importante e gagto corriente. Lasinfraestructuras mencionadasofrecen alaspersonasy alasunidades
productivas soportes paradesplazarsey | es acercan unaserie de serviciosy suministros basicos (agua,
energia, eliminacion deresiduos, etc.). Ladependenciade economiasdomésticasy empresasrespecto
de esasinfraestructuras para poder acceder a consumo delos servicios escrucid, de maneraquela
accesbilidad a los mismos se convierte en una fuente de desigualdad que puede ser muy relevante
desde € punto de vista socia y econdémico.

12y éase una valoraci6n de esasdificultades, referidaal caso espafiol, en Brandrés (1996) y Calongey Manresa (1997).
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Larelacion entreaccesbilidad alos serviciosdeinfraestructurasy desigua dad puede plantearse
dedosmaneras. Laprimera, méshasica, ess existedotacion del servicioono. Lasegunda, serefiere
a d la dotacion es smilar para todos los usuarios potenciales.  En relacién con € primer enfoque -
desiguadad absoluta- podemos suponer que amayor inversion redizaday capital acumulado habra
menos casos de ausencia total del servicio. En lo que respecta a segundo aspecto -desigualdad
reldiva- habra que andizar 9 las inversones se distribuyen de manera que ofrecen un servicio de
cantidad y calidad similares atodos |os usuarios.

Desde la primera perspectiva, hay que sefidar que la acumulacion de capitd publico en
infraestructuras redlizada en Espafia enla Ultima décadaen todoslos campos hasido muy intensay, de
es2 modo, se ha ampliado la accesibilidad a todos |0s servicios antes mencionados para la practica
totdidad de usuarios potencides. El Gréfico 7 muestralaevolucion delaformacion brutade capita en
los digtintos tipos de infraestructuras productivas y € Gréfico 8 la vdoracion dd stock de capita
acumulado, todo dlo en términos reales. Cuando ese stock se pone en relacion con € nimero de
habitantes -Gré&fico 9 o con € PIB -Gréfico 10-, se aprecia también cdmo d crecimiento de las
dotaciones de estasinfraestructuras hasgnificado, sin duda, unamayor dotacion rdativade las mismas.
Asi pues, se puede decir que los problemas de accesibilidad basica son ahora menores paratodosy
cabe suponer por elo quela desigualdad del primer tipo (con o sin servicio) se ha reducido.

Esto no quiere decir que no existan casos en |0s que un sarvicio no existe -lacarreteraola
autovia, d trazado ferroviario, la depuracion de aguas residudes, € asfatado o € cand deriego-. Por
tanto, en esos casos es donde més podriagpreciarse un efecto delareduccion dd ritmo deinversion: s
no reciben una ata prioridad, esas Situaciones permaneceran durante més tiempo como una fuente de
desigualdad en @ acceso d servicio correspondiente. Ahora bien, s las prioridades se definen de
maneraque sereduzcan primero estas fuentes de desigua dad- S guiendo un criterio deequidad como €
sugerido por Rawls®™- entonces las caidas en la inversion publica no tendrian porqué tener
consecuencias inevitables sobre d ritmo de reduccion de la desigualdad absoluta.

Gréfico 7: Formacion bruta de capital por tipos deinfraestructuras.

Gréfico 8: Valoracion dd stock de capital por tipos de infraestructuras.
Gréfico 9: Stock de capital/NUmero de habitantes por tiposdeinfraestructuras.
Gréfico 10: Stock de capital/PIB por tipos deinfraestructuras.

By éase Rawls (1978).
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El otro tipo de desgua dad esd referido alosnivelesre ativos de dotacion y unamanifestacion
clara dd mismo se produce por lalocdizacion de las infraestructuras. En muchas infraestructuras la
dotacion se localiza sobre € territorio y, por tanto, la accesibilidad a servicio que la dotacién
proporciona se produce, en primer lugar, para los habitantes de dicho territorio y paralas unidades
economicas locdizadas en € mismo. AsS pues, otra forma de goroximarse d problema de la
desiguadad en las dotaciones es considerarlas desde esa perspectivaterritorial.

Consideremossucesivamentetrescuestionesdigtintas. @) cuéntadesigua dad entreterritoriosse
aprecia en las dotaciones de infraestructuras; b) s existe 0 no tendencia a la reduccién de esas
desigualdadesy, ¢) 5 € esfuerzo inversor se haredizado en aquellasregiones en las quelas dotaciones
indaleseraninferiores. S tomamos como referenteterritorial lasregionesespafiolas, € Grafico 11 nos
muestralas dotaciones por habitante de cadaunadeellasreferidas atrestiposde capitales plblicosen
los que las comparaciones interterritoriales pueden tener un grado aceptable de homogeneidad:
careterasy autopistas, infraestructuras urbanasy € agregado de lasinfraestructuras productivas™. El
Gréfico 12 ofrece esamismainformacion en reacion a volumen de actividad econémica de laregion.
Comoesevidente, aladturade Ultimo afio parad que existeinformacion disponiblelas desigua dades
0N gpreciables.

Gréfico 11; Dotaciones de infraestructuras por habitante.
Gréfico 12: Dotaciones deinfraestructura/VAB.

S seconsderalasegunda preguntareferidaacud hasidoalolargo de tiempo laevolucidon de
esadesiguddad, € Gréfico 13y d Gréfico 14 indican quelatendenciaalareduccion deladesigualdad
enlasdotacionesre ativas seviointerrumpidaen € periodo 1975-80, coincidiendo conlareducciondel
esfuerzo inversor. Adl, se gprecia tanto € indice correspondiente a conjunto de infraestructuras
productivas, como en € caso de las carreteras y autopistas, siendo diferente € perfil de las
infraestructuras urbanas.

Gréfico 13: Evolucion dela desigualdad en la dotacidn deinfr. por habitante.
Gréfico 14: Evolucién dela desigualdad en la dotacién deinfr. en relacion al VAB.

L as infraestructuras publicas productivas incluyen las dos categorias anteriores més las infraestructuras
hidrallicas, ferrocarriles, puertos y aeropuertos. V éase Fundaci 6n BBV-IVIE (1997).
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Por Ultimo, para responder a la tercera de la cuestiones planteadas € Gréfico 15 pone en
relacion d esfuerzo deinversidn en  mayor agregado de las tres variables consideradas (lainverson
publica productiva) con las dotaciones iniciaes en cada una de las regiones. Las regresiones que
acompafian acadagrafico nosindican que existe unarelacion negativay significaiva entre crecimiento
de las dotaciones de capitd y dotacionesinicides, indicando que & esfuerzo inversion se haredizado
con mayor intensidad en las zonas peor dotadas, disminuyendo de este modo la desigua dad.

Graéfico 15: Ritmo deinversion y dotacionesiniciales.

En resumen, lasimplicaciones que sobre lasol ucién del os problemas de equidad puedetener la
inverson publicaserefieren tanto d ritmo inversor como alos criterios de seleccion de los proyectos.
Un aspecto que puede resultar especia menterd evante en esoscriteriosde sdleccion esd referidoala
locdizacion delasinfraestructuras, dado que laaccesibilidad y laintensidad de uso delas mismasvienen
condicionados por su ubicacion.

3. MODALIDADESDE INTERVENCION PUBLICA

Una vez advertidos algunos de los problemas que se encuentran implicados en € ritmo de
inversion plblicay también enloscriteriosde seleccidny priorizacion delos proyectos, volvamos sobre
e debate actud: como mantener un determinedo nivel de formacion bruta de capitd sin presionar
excesvamente sobre @ equilibrio presupuestario. Al responder a esa pregunta teniendo en cuentalo
comentado en € punto anterior, interesara valorar |os posibles efectos de las diversas dternativas de
financiaddn desde la perspectiva de la estabilizacion, |a eficiencia y la equidad. En este gpartado
andizaremos las relaciones entre estos aspectos y la financiacion plblica o privada de las
infraestructuras.

3.1.  Financiacion, provisiény produccion
Las infraestructuras han sdo durante siglos mayoritariamente financiadas, congruidas y
mantenidas por los gobiernos, que han asumido la responsabilidad de decidir sobre la cantidad y

caracteridticas de su oferta (caidad, locdizacion, etc.). Sin embargo, en todas las épocas ha habido
también experiencias de contribuciones privadas en este terreno. La justificacion de la intervencion
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publicase encuentraen laexistenciadelosllamadosfallosdemer cado, debido alos cudesd mercado
privado de infraestructuraspodriano resultar eficienteen € sentido asgnativo, esdecir, no seofreceria
lacantidad y/o cdidad de servicios que maximizae bienestar. Hay maltiplesrazones paraesperar que
se produzcan fallos de mercado en este@mbito: dificultad de competencia, rendimientos crecientesa
escala asociados d aprovechamiento de las redes de infraestructuras, externadidades, costes de

excluson, eevada incertidumbre debida d largo periodo de amortizacion de las inversiones,

imperfecciones de informacion, etc. En estas circungtancias, la oferta privada puede ser inadecuada
porque € riesgo de una demanda insuficiente resultaexcesivo, y por las dificultades de asegurarse la
gpropiacion privada de |os beneficios derivados de inversiones, con frecuencia, muy eevadas.

Sinembargo, lalargaexperienciadeintervencién plblicaen estecampo proporcionaunaserie
de ensefianzas interesantes. Por gjemplo, muestraque con € desarrollo de programas de actuacion
publica amplios se ha convertido en habitua que la construccidn de la préctica totdidad de
infraestructuras sea encomendada a empresas privadas, a través de concursos y subastas, es decir,
mediante mecanismos competitivos delos que se esperad beneficio delaminimizacion decostesenla
congtruccion. Asl pues, lainiciaivaprivadas que consideraasumibled riesgo deasignar recursosala
condtitucion de empresas constructoras de infraestructuras s la compra de los proyectos esta
garantizada por € gobierno. En otros casos, la intervencién privadaes mayor y dcanzano sdloala
construccion sino a la explotacion mediante un sistema de pegje (autopistas, puentes, tlineles) o de
precios regulados (servicios de suministro deaguao energia) delascorrespondientesinfragstructuras.

Estas experiencias gpuntan la conveniencia de diferenciar las mitiples moddidades de
intervencion plblicay de distinguir entre financiaci én, supervision, provision y produccién publica
de los sarvicios™. Laintervencion piblicaen la financiacion se refiere aque e gobierno obtiene los
fondos -en dltima instancia mediante impuestos:  y los asigna a la prestacion de un servicio. La
intervencion plblicaenla provisién hacereferenciaaqued gobierno asumeresponsabilidadesfrented
usuario sobre la cantidad y cdidad del servicio. En ocasiones esa responsabilidad se asocia ala
financiacion, pero en otrasno, como por gemplo cuando € gobierno selimitaatareas desupervisony
regulacion las condiciones delaoferta, y por elo se define d servicio como pablico, pero lacfertaes
privaday sonlosusuarioslosquelafinancian. En cuarto lugar, laproduccion pablicaindica titularidad
gubernamenta del agente que produce € servicio, como por jemplo en laeducacion o lasanidad en
centros publicos. Pero hay muchos gemplos de financiacion y/o provisién publica y produccion
privada, como la propia construccion de infraestructuras de todo tipo mencionadas mas arriba, o la

By éase Albi et al (1997).
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ensefianza privada subvencionada®®.

En generd, cuando se dan circunstancias que justifiquen laintervencion, d ambito end que
resultaimprescindible la presencia plblicaes € delaprovison, puesen d sedirime quelacantidad y
caracteristicas del sarvicio tengaen cuental os ohjetivos, criterios eintereses que e gobierno representa.

Esto puede lograrse con frecuencia sin que la produccién del servicio sea pablicay, asmismo, la
exigtenciade condicionantes gubernamenta es sobrelaprovision del servicio noimplicanecesariamente
gue lafinanciacion haya de hacerse mediante recursos publicos

3.2. Financiacion y asuncién deriesgos

Al digtinguir entre esos distintos planos de la intervencion gubernamental se debe evitar
considerar que los fallos del mercado equivden a remedios publicos. En otras palabras, que las
intervenciones publicastambién presentanfall os eimplican riesgos. Esto esadi, porqued Estado esuna
organizacion complela, que no puede ser considerada como S SAlo persiguiera objetivos de bienestar
socid (tanto de eficiencia cdmo de equidad) y, ademés supiera el modo de agregar las preferencias
individudes para dcanzarlos. También en & ambito del sector plblico existen limitaciones de
informacién, costes de coordinacion, objetivos mlltiplesy cambiantes, etc. que pueden distorsionar la
demanday la oferta de servicios publicos desde la perspectiva de su correspondencia con € 6ptimo
socid. En esas condiciones, la diferenciacion de las responsabilidades plblicas en financiacion,
provision, supervision y produccion puede ayudar a minimizar los riesgos de incurrir en fallos del
gobierno, s laférmulade intervencion e egidaobligaaadoptar procedimientos de gestion plblicaque
limiten los efectos del modelo burocrético e introduzcan elementosderevel acidn de preferenciasde
los demandantes y decompetencia publica. Desde esa perspectiva, en determinadas circunstancias
la participacion privada en dgunos de esos aspectos puede tener una influencia positiva, d obligar a
plantearse explicitamente, a negociar con € sector privado las condiciones de su participacion, cud es
la demanda prevista de los servicios, cud  es su rentabilidad econdmicay socid y cudes son las

®No faltan ejemplos de mercados imperfectos en los que |os gobiernos regulan la provisién pero no mantienen la
propiedad delos activos. Uno de ellos es la distribucion de la energia el éctrica, enlaque existen economiasde escala
y en ocasiones condiciones de monopolio natural que obstaculizan lalibre competenciay, sin embargo, los gobiernos
no tienen la propiedad de todas las empresas y redes de distribucion. Por Gltimo, muchas empresas contaminan
(efecto externo negativo) pero no por ello los gobiernos nacionalizan todas | as empresas contaminadoras, sino que se
limitan aregular la situacion.
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condiciones de la competencia.

En e caso delasinfraestructuras, losriesgosdefallos del gobierno se manifiestan sobre todo
enladificultad de determinar qué proyectos estan socia mente justificadosy cud debe ser su orden de
prioridad. Lasdeficienciasenlavaloracion de estos dos aspectos se convertiran en decisioneserroneas
con costes de oportunidad en losambitosde la€ficienciay delaequidad. Un g emplo de estos costes
en d ambito de la eficiencia seriala construccion de unainfraestructura parala cua la demanda fuera
tan escasaque no se generaran efectos significativos sobrelap roductividad del sector privado. Otro,
contrario, que la fata de una infraestructura mantuviera costes de saturacion o congestion en las
dotaciones existentes. En ambos casos estariamos frente a problemas de revel acién de demanda, o de
captacion de la misma por los mecanismos de decision politicos'.

Lapresencia privada en lafinanciacion pondra en marchaincentivos para corregir estosfalos
de gobierno en la medida en que estos falos afectan ala rentabilidad de los fondos invertidos por €
sector privado. No obstante, la expresion financiacion privada puede estar haciendo referenciaa
asuntos bastante diferentes:

- En primer lugar esta la acepcion que <e refiere a que € gobierno busca ahorro privado
candizado através de cuaquier insrumento, como créditos o emisiones de deuda, paradesarrollar su
politicadeinversn, pero asumiendo en exclusivalatotalidad deloscompromisosde pagoyy, por tanto,
todos los riesgos asociados ala provison y produccidn delos servicios. En este caso, € papd dela
financiacion privada se limitaafacilitar lasolucion de las necesidades de financiacion del gobierno, sin
asumir mas riesgo que € asociado a prestar fondos d sector publico, que es por |o generd bgo.

- En segundo lugar, se puede estar haciendo referenciaa que € gobierno busca financiacion
para compartir con @ sector privado € riesgo de la inversién y, en consecuencia, determinados
aspectos de la provison dd servicio. La produccion puede pasar a ser privada, pero no es
imprescindible que asi sea.

¥ Un ejemplo de posibles costes de oportunidad en el ambito de la equidad es decidir mejorar lasdotacionesen una
infraestructura concreta de una localidad que estéd mejor equipada que otra, cuyas necesidades en cambio no se
atienden, debido alamayor capacidad de presion politicao a mayor volumen de recursos publicos disponiblesen la
primeralocalidad.
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- Entercer lugar, se puede consderar qued gobierno buscalafinanciacion privadaparaquela
iniciativa privada asuma € riesgo y la produccion del servicio en exclusiva, bagjo las condiciones
establecidas por d sector publico sobre la provison del servicio.

Como esfécil advertir, enlostres casos contemplados € gobierno mantiene su presenciaen
ambito de la provisién pero, en la medida en que comparte riesgos, deberd encontrar en e sector
privado un agente dispuesto a acordar les condiciones sobre la rentabilidad esperada y € riesgo
asumido. En otraspalabras, laparticipacion privadaresponderdaun compromiso o contrato sobrelas
condiciones de provison del servicio, las aportaciones aredlizar y los ingresos esperados.

A, delas tres acepciones de la expresi 6n financiaci 6n privada contempladas, enlaprimera
no habra incentivos para mejorar la asignacion porque € interés de la iniciativa privada no serd la
identificacidn delademandade serviciosfuturasino, smplemente, laespecificacion delas condiciones
delaoperacidn financieracon @ gobierno. No sucederalo mismo en los otros dos casos, sempre que
tengaadgunainfluenciad nivel de demandaque resulte efectivo enlasvariablesque definen d riesgo de
la operacion. Por consiguiente, solo los mecanismos de participacion privada en lafinanciacion que
impliquen compartir € riesgo asociado a nivel eperado de la demanda introducen incentivos para
redlizar esfuerzos de evaluacion de dichademanday, de ese modo, facilitan latareade priorizacion de
las inversones en funcion de las necesi dades existentes.

No obstante, pueden exigtir problemas de revel acion de demandaasociados precisamente alos
fdlos de mercado, tdes como la insuficiente cgpacidad de compra de un bien o servicio de
determinados grupos de usuarios potenciales, restricciones de liquidez de los mismos, fata de
informacidn, etc. Algunas de estas circunstancias pueden ser muy relevantes en los aspectos de las
politicas publicas relacionados con la equidad y con los objetivos de desarrollo econdmico a largo
plazo. Como es Idgico, la financiacion privada no contribuye a tenerlos en cuenta sino que, por €
contrario, en algunos casos, puede plantear dificultades adiciondes a su consideracion.

Por otra parte, lgunos de los fallos de mercado pueden estar relacionados con la elevada
incertidumbre existente sobre los ingresos que se obtendrian en la produccidn de ciertos bienes o
sarvicios. Estacircunstancia puede hacer quelaprimade riesgo exigida por los mercadosfinancierosa
los productores privados hiciera los proyectos de inversion inviables'®. En este sentido, también es
posible que lafinanciacion privada de determinados proyectos no pudiera contribuir a su redizacion.

By éase Girard y Hurst (1997).
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En resumen, la participacion privadaen lafinanciacion deinfraestructuras debe ser considerada
como unapartedd problemagenerd dd reparto de funciones entrelos agentes plblicosy privadosen
las decisiones de asignacion de recursos. Desde esta perspectiva, seguin cud sealamodadidad dela
participacion publicay privada en lafinanciacion es posible que se produzcan diferentes resultados en
digtintos ambitos: sobre la relacion de proyectos a considerar, sobrelos criterios de provision delos
servicios que las infraestructuras proporcionan (y, en consecuencia, sobrelosobjetivosde eficienciay
equidad), sobre la disponibilidad de fondos'y, también sobre los costes financieros ddl proyectoy, en
consecuencia, sobre su viabilidad.

4, MODALIDADESDE FINANCIACION DE INFRAESTRUCTURAS

Las posihilidades de financiacion de la inversidn en infraestructuras son mltiples. Dado que
nuestro interés fina es andizar la participacion privada en lafinanciacion, y que en ocasiones pueden
combinarse fondos publicos y privados, sera conveniente contemplar todas las dternativas. Para
ordenarlas partiremos de unaditincion basica: s en Ultimaingancialafinanciacion totd delainverson
acaba siendo plblicao s, por € contrario, existe dgun tipo de participacién delos usuarios privados.
Como veremos, esta digtincion es fundamenta para  reparto de riesgos entre fondos pablicos y
privados, pero no agotala compleja problemética del reparto de riesgos.

4.1. Financiacion publica

S la financiacion es plblica en dltima ingtancia, los instrumentos financieros utilizables son,
bésicamente de tres tipos.

1.- Impuestos generaes, utilizados cuando no se buscaestablecer unaconexion directaentrela
financiacion de estos gastos publicos especificos y alguna circunstancia particular de los ciudadanos

©como usuarios de los mismos.

2.- Impuestos especificos, como los exigtentes sobre hidrocarburos, matriculacion'y circulacion
de vehiculas, en los cudles se puede establecer una conexion entre capacidad de recaudacion de un
tributo concreto y ladisponibilidad defondos (presente o futura) parafinanciar inversonesrelacionadas
con & hecho imponible (en este caso d trangporte por carretera).
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3.- Precios publicosy tasas, cuando se deseavincular directamente € uso del servicio con la
contribucién financiera, calculandose ésta de manera que se cubran los costes tota mente (precios) o
parciddmente (tasas).

En este Ultimo supuesto, |os usuarios potencia es que no satisfacen € precio o tasaestablecidos
quedarian excluidos del servicio. Esta circungtancia no se produciria en @ primer caso (impuestos
generdes) y tampoco seria automética en @ segundo, d menes es rdlacion con infraestructuras
concretas.

Las razones para utilizar laprimeravia son fundamentamente dos: loscostesdeexcdlusony las
externalidades. Los primeros se plantean de manera clara en muchas de las infraestructuras de
trangporte urbano e interurbano, como son las calles y redes béasicas de carreteras; limitar suuso en
cada circungtancia particular  a quien hubiera satisfecho un precio podria comportar costes de
transaccion muy elevados. Las externalidades aparecen sobre todo asociadas a hecho de que la
utilidad de muchas infraestructuras aumenta en la medida en que forman parte de una red, de manera
queresultadificil separar unaspiezasdeotrasy atribuirles precios diferenciados, del mismo modo que
es complicado calcular su productividad separadamente.

Edtas dificultades no se pantean, Sn embargo, Sin limites. Asl, por gemplo, en muchas
infraestructuras es posible excluir d usuario que no paga, y asi sucede habitualmente en € caso del
ferrocarril, d suminisro de agua o de energia  También se hace ad en d caso de dgunas
infraestructuras de transporte por carretera que no son consideradas bésicas, pero que ofrecen una
aternativa de mayor cdidad, como las autopistas de pegje y ciertos puentesy tlindes.

Los inconvenientes mayores de uso de impuestos generdes para la financiacion de
infraestructurasson dos: @ que no introducen de ningdn modo € principio del beneficio alahorade
determinar las contribuciones de los usuarios y b) que no generan informacion para los gestores
publicos para su tarea de orientar | as prioridades en la asignacion de recursos dentro del conjunto del
gasto ddl gobierno. Las ofras dos dternativas, en cambio, pueden contribuir a pdiar estos
inconvenientes en agunos casos. Cuando dlo esposible, lafinanciacidn medianteimpuestos especificos
permite recuperar € principio del beneficio como criterio para determinar las contribuciones de los
usuarios. Con frecuencia, como es el caso de losimpuestos relacionados con € uso delos vehiculos
para el transporte por carretera, esas contribuciones congtituyen, ceteris paribus un indicador globa
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deuso delasinfraestructuras correspondientes que, Sn embargo, no parece ser utilizado paradecidir €
volumen de inversén necesario para atender a dichas necesidades. El Cuadro 1 proporciona
informaci 6n sobre hasta qué punto las magnitudes recaudadas por estaviay las cifrasdeinversién son
comparables. Como seobserva, losingresosrecaudados son superioresalasinversionesen carreteras,
de modo que la conexion puede establecerse de manera significativa. Es mas, dada la asignacion
relativamente sencilla del consumo de combustibles sobre € territorio, la informacion relativa a sus
ventas y la consiguiente recaudacion podria ser utilizada también para locdizar espacidmente la
intensdad rdativa de la demanda.

Cuadro 1: Recaudacion einversion en infraestructuras

Es evidente que esta segunda formula de financiacion es, a pesar de todo, relaivamente
genéricay no seasociad uso deinfraestructuras concretas. En este sentido, se podriadecir que puede
responder razonablemente alas circunstancias antes planteadas-evitar € coste de exclusion cuando es
eevado y reconocer las externaidades de red- pero que no permite llevar d limite la aplicacion dd
principio de beneficio, ni ayuda a vaorar laintensidad de uso de cada inversion en particular. Para
estos Ultimos objetivos es necesario entrar en laterceradelas vias sefid adas- cobro detasasy precios-
, cuyos limites son a su vez los contrarios de los que se acaban de gpuntar: costes de exclusiony
externalidades de red.

Ensintesis, @ conjunto de posibilidades exigtente paralafinanciacion piblicaesamplioy segin
cud sea la circunstancia resultara mas conveniente emplear uno u otro insrumento de financiacion.
Partiendo de esta informacidn, consderemos ahora @ significado de lo que puede implicar la
financiacidn privada, sus contribuciones'y sus limites.

4.2.  Financiacion privada

Cuando participa d sector privado, de acuerdo con lo advertido anteriormente, la primera
distincion que sedebe hacer essi |os agentes privados van arecuperar losfondos que aportan mediante
contribuciones ddl sector puablico, de los usuarios de las infraestructuras o de ambos.

Ladistincion entre € primer caso mencionado en € punto 3.2 y los otros dos es fundamentdl,

porque en aguel la participacion privada sdlo desempefia una funcion estrictamente financiera,
indigtinguible en susefectosfinaes delo que significalacolocacion de deudapiblicao laobtencion de
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créditos por parte del gobierno. En ese sentido, algunas modalidades de financiacion contempladas
recientemente con € fin de cumplir losrequisitos de convergencianomina son deestetipoy resultarian
indigtinguibles de otras modalidades tipicas del endeudamiento publico. Dos gemplos de esas
actuaciones son los siguientes: @) las operaciones de contratacion de infraestructuras segin €
denominado modelo alemany b) las operaciones de contratacion de infraestructuras por medio de
organismosautonomos. Enlasprimeraséd reconocimiento de los compromisosfinancierosdel gobierno
< contabilizaunavez findizadalaobra, con lo que lograretrasar  momento en € que gparece enlas
cuentaspublicas € gastoy € déficit asociado a mismo, pero existe un compromiso del sector publico
a contratar lacbrade adquisiciony pago delamisma. Por su parte, en lasoperacionesde contratacion
de infraestructuras por medio de organismos auténomos (como pueden ser las universdades) o
sociedades pulblicas (Arpegio, enlaComunidad de Madrid y GISA en Catalufia, por gemplo), éstas
se endeudan parainvertir, pero con e compromiso del gobierno de hacerse cargo delas obligaciones
de pago correspondientes. De este modo, se logra mantener durante un tiempo ura serie de
compromisos financieros en € terreno extra presupuestario y sereduce & monto de las cifras de déficit
y endeudamiento computables.

Es obvio que desplazar temporalmente, de una u otra forma, € reconocimiento de las
obligaciones financieras ro dtera la sustancia del problema sobre quién financia en Ultima ingtancia;
bastarialamodificacion de | os criterios contables (0 de | os criterios de convergencia) paraque dichos
procedimientos no tuvieran més relevancia que la puramente instrumental. Eto no significa que
coyunturalmente no puedan ser de utilidad paralas administraciones plblicas, pero dado que éstasya
tienen capacidad de conseguir financiacion por otras vias, étas|es son especidmente Utiles porque han
de enfrentarse a unos compromisos de convergenciareferidos alos equilibrios de las cuentas plblicas
cd culados de determinadamanera. Esas circunstancias particulares, insuficientementejustificadaspor [o
generd, serefieren alosvalores objetivo tomados como referencia, asu distribucion entrelos distintos
niveles de gobierno dentro de cada Estado, a que existe faltade homogeneidad entre los paisesen
amhito de la contabilidad piblicay también a un insuficiente desarrollo de los procedimientos de
consolidacion contable. S todas estas circunstancias no estuvieran presentes, algunas de las
modalidades de financiacion consideradas no serian extra presupuestarias y dlo tendrian interés s
pudieran aportar ventagjas en otros ordenes.

En cambio, en @ casn de que la financiacion privada signifique que la recuperacion de los

fondos aportados ha de producirse por una via distinta de |la presupuestaria habitual € problemaes
diferentey suinterésmucho mayor. Esaotraviano puede ser otraquelas aportacionesdelosusuarios
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del servicio, y de este modo se abre de nuevo € camino para buscar la conexion entre oferta del
servicio publico y financiacion totd o parcid del mismo basada directamente en su demanda

Desde una perspectiva financiera, buena parte de las razones ya dtadas por las que se
considera que esta conexion of erta-demandapuede dar un resultado insatisfactorio sebasanenquesi la
rentabilidad esescasay d riesgo definanciar laconstruccion de infraestructuras con fondos privados es
elevado, d cogte resultariaprohibitivo, y laofertaseriainsuficiente. Eseriesgo puede provenir deuna
demandainsuficiente, tanto debido aunapercepcion de quelanecesidad ddl servicio esbgacomoaun
escaso poder de compra de |os usuarios potencia es; también puede estar originado por ladificultad o
los costes de excluir del uso alos que no paguen, etc. Estos problemas son més 0 menos dificiles de
savar segiinlascircunstancias de cadaeconomia(densidad de poblacion, nivel derenta, asentamientos
poblacionaes) y también seglin las infraestructuras de oferta plblica sudtitutivas o complementarias
existentes, d proyecto de infraestructura de que setrate 'y € nivel tecnoldgico acanzado. Por €llo,
todos estos aspectos habrén de contemplarse ala hora de disefiar | as paliticas deinfraestructurasy su
financiacién, dado que tendrén consecuencias varias sobre |os objetivos de eficienciay equidad.

Puesto quelaparticipacion privadano seproduce s |arentabilidad esperadade un proyecto de
inversién libre de riesgo es reducida en comparacion con otras dternativas de inversion, podemos
ordenar € problema distinguiendo tres casos.

1.- Proyectos rentables parad sector privado sin intervencion financiera pablica

2.- Proyectos no rentables 0 demasiado arriesgados, pero susceptibles de ser atractivos
limitando € riesgo que comportan parae inversor privado mediante laintervencion publica.

3. - Proyectos no rentables para @ sector privado, en ningln caso.

Las posibilidades definanciacion privadase centran enlos dos primeros casos. Losdel primer
grupo congtituyen casos en los que € sector publico puede lograr sus objetivos sin incurrir en costes
financieros, limitando su presencia, s laconsideranecesaria, aregular las condicionesdelaprovision.
Estasinversiones suelen ser abordadas mediante conces ones de expl otaci on que especifican losplazos
durante los que, una vez construida la infraestructura, seré explotada por € sector privado. En las
condiciones de la concesién -plazo, criterios paralafij acion de precios, etc.- se contemplan aquellos
dementosqueinciden en laviabilidad financierade proyectoy tambiénlosque recojan loscriteriosdel
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gobierno sobre provison de servicio.

Las infraestructuras susceptibles de generar un flujo de ingresos paraofrecer unarentabilidad
positiva por esta via son frecuentes en € campo de los suministros de agua y energia, pero en otros
campos como lasinfraestructuras de transporte terrestre (en las que todaviano estén bien resueltoslos
costesdeexclusion), lasoportunidades son, al parecer, escasas en un paiscomo Espafia. En particular,
cuando se habla de infraestructuras de transporte apenas se mencionan gjemplos concretos de
proyectos que, ademés de las autopi stas de pegj e ya existentes, sean consi derados susceptibles de ser
realizadas y explotadas privadamente sin apoyos publicos.

A propésito dd limitado nimero de casos que resultan aractivos, debe sefidarse que
contemplar €l desarrollo de este tipo de proyectos de modo aidado, o en una parte ddl territorioend
seno de un sstema fisca determinado, puede plantear problemas de equidad inter territoria
importantes. Larazén esque s paraun mismo tipo de servicios -por gemplo, suministro de agua o
transporte por carreteras de gran capacidad, como autopistas 0 autovias- se sguen en unos lugares
unos criterios de financiacion presupuestarios y en otros se financian a cargo de los usuarios, un
contribuyente localizado en dos zonas distintas pagara canti dades diferentes por € uso del mismo tipo
de servicios publicos, en particular s en las zonas donde hay tasas 0 pegjes no existen redes pablicas
gratuitas dternativas de Smilares caracteristicas alas existentes donde no hay pegje.

Con € fin de iludrar este punto, @ Cuadro 2 muestra la distribucion de los kilémetros de
autopistas de pegje en Espafia por Comunidades Auténomasy su importanciarelativa respecto alos
kilémetros de autovias. También se compara d stock de capital acumulado en autopistas de pegje
respecto a stock de capitalinvertido en carreterasy autovias. Laconcentracidn delos pegjesen unas
pocas comunidades es evidente y s se considera que los residentes en esas comunidades son sus
mayores usuariosel dato no necesitade mayores comentarios. Debe sefidlarse que esta Stuacionno es
frecuente en otros paises en los que la opcidn por las autopistas de pesje es mas importante, como
Franciao Italia, pues en esos casoslared de pegjes cubre de modo menos asimétrico € territorio del

pais.

Cuadro 2: Digribucion de autopistas de peajey autovias por CCAA.

El segundo grupo de proyectos es e formado por aquellos en los que se consideraviable la
recuperacion de la financiacion privada sempre que se articule agun tipo de intervencion financiera
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publica complementaria que logre reducir € riesgo y/o eevar larentabilidad esperada suficientemente.
Ejemplosde ello pueden ser las gportaciones afondo perdido (tanto lasfinancierascomo enformade
cesidn de terrenos), las ventgjas fiscaes para abaratar la financiacion alos inversores privados, las
garantias para las emisiones financieras privadas y los llamados peajes sombra (modelo inglés) que
equivaen aasegurar un determinado nivel deingresosa conces onario mediante aportaciones plblicas
relacionadas con d uso de lasinfraestructuras.

Excepto en casos extremos, en los distintos supuestos de financiacion privada de estas
inversiones habra de obtenerse del usuario otraparte delosingresos, S se deseaquelaconexion entre
inversény demandaexista’®, auncue resulte afectadapor lafinanciacion publicaorientadaaincrementar
la demanda o a reducir los costes. Las compromisos de estas caracteristicas exigen una valoracion
compartidapor € sector pblicoy € privado sobrelos costesy beneficios esperados delainversdny
también un acuerdo sobre € reparto delos mismos. En ese sentido, uno de los aspectosinteresantesa
lahoradediscutir laposible participacion privadaen lafinanciacidn es que éstahace menosdudibleun
andidsdelos costesy benefi ciosesperadosriguroso, andisisqueno seabordaenlageneraidad delos
casos cuando la financiacion slo se plantea con cargo alos presupuestos pulblicos.

Debereiterarse como conclusion que, en Ultimainstancia, |0 que sediscute sobrelafinanciacion
es qué parte del proyecto se financia con impuestos y cud queda a cargo de los usuarios. No debe
perderse tampoco la perspectiva de que, precisamente porque se produce este reparto de
gportaciones, las mismas cuestiones mencionadas en los proyectos dd primer grupo acerca de las
implicaciones de las decis ones adoptadas sobre los problemas de equidad -inter territoria, o de otro
tipo- pueden suscitarse en este segundo grupo, razén por lacud, desdelaperspectivade disefio delas
politicas de financiacion de infraestructuras, no conviene contemplar |0s proyectos de maneraaidada,
sino formando parte de una politica sectorid y territoria bien definida

5. EL CASO DE LASINFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE POR CARRETERA

(ITC)

En la experiencia internaciond y espafiola la variedad de posibilidades de combinar la
presencia plblicay privada se aprecian sobre todo a observar la situacion de los digtintos tipos de

9En algunos casos el peaje sombra se manti ene temporal mente mediante financiacion sdlo pablica, pero ligadaala
intensidad de lademanda. El objetivo es asegurar un nivel de demandamayor (a no haber coste para el usuaio)y un
minimo nivel deingresos paralaempresaconcesionaria.
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infraestructuras. Asi, por gemplo, enlasquetienen quever conlossuministrosde aguay energiaesta
muy extendida la participacion privada en la financiacion y produccion del servicio, limiténdose la
intervencion publica a regular las condiciones de provision del mismo. En cambio, en € caso delas
infraestructuras de transporte la presencia publica sude ser méas amplia, aunque tampoco es
homogénea. En d caso ddl ferrocarril laofertasuele ser pblicapero las contribuciones delos usuarios
estan generdlizadas, S bien no cubren latotalidad de los costes. En d transporte por carretera hay
congruccion privada, produccion del sarvicio y financiacion mayoritariamente publicas, pero también
una parte importante de oferta privada en distintos lugares®, sobre todo en tres paises del sur de
Europa (Francia, Itdliay, en menor medida, Esparia) en |os que se concentra un porcentaje importante
de las autopistas de pegje de todo € mundo.

Lasmodalidades de financiacion privadade estas infraestructuras de transporte por carretera
son las que més atencidn estan recibiendo en € debate abierto en Espafia. La demanda fuertemente
creciente de este modo de transporte que muestrael Grafico 16 es unaprimerarazon paraconsiderar
tanto los efectos que sobre € mismo tiere lairregularidad en € ritmo de inverson, como paravaorar
hasta qué punto han cambiado las circunstancias que hacian invigble la financiacion privada de las
carreteras y autopistas a causa de unademandainsuficiente. Por otraparte, € propio crecimiento del
tréfico que plantealanecesidad de disponer de viasde gran capacidad aconsgjaplantearse s € usode
éstas -autopistasy autovias- enlugar delositinerarios por carreteras convenciondeshade consderarse
una necesidad que deba ser atendida como un objetivo de las paliticas piblicas o, por € contrario,
congtituye una opcién que debe producirse y financiarse segln las reglas del mercado. Todas estas
circunstancias hacen que merezca la pena contemplar con méas detdle d problema que se andiza,
refiriendo lareflexion a caso de lasinfraestructuras de transporte por carretera.

Gréfico 16: I ndicador es de demanda de transporte (1985=100)

En € pasado, la mayoria de las infraestructuras de transporte por carretera, han sido
condruidas, financiadas y mantenidas por los gobiernos, aunque siempre han exigtido excepciones
dgnificativas a esta regla. En todo caso, hay dudas razonables de que este comportamiento sea e
Optimo en las circunstancias econdémicas actuaes, sobre todo s se consideran las dificultades con las
que la oferta parece seguir ala demanda en un sector de intenso crecimiento.

Laparticipacion del sector privado en la construccion de carreteras esta generaizada, pero es

DVer Vaori (1997).
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limitada en laexplotacion delas mismasy en lafinanciacion sdlo se produce en dgunas autopistas. Sin
embargo, e cobro de pegjes paralarecuperacion de los fondos invertidos presenta ventajas respecto
delafinanciacién presupuestariatradiciona en lamedida que pone en funcionamiento mecanismos de
revelacion delademanda (favoreciendo laasignacion de recursos), acercalafinanciacion alosusuarios
(principio del beneficio) y libera fondos para otros gastos plblicos. Sin embargo, a causa de las
imperfecciones dd mercado, la posibilidad y desesbilidad econdmica de la financiacion priveda
depende, en buenamedida, de quelas estructuras regul adoras gubernamentales controleny mitiguenlos
potencia esinconvenientesdelasdeci s ones privadas (€ evados costesfinancierosacausadelasprimas
de riesgo, oferta insuficiente, politica de pegjes abusiva, mantenimiento deficiente, etc.) que pueden
presentarse.

Ya s ha explicado que la razén més importante por la qué € sector piblico construye
infraestructuras es que se considera mas eficiente hacerlo que confiar en quelo hagae sector privado.
Larazon de dlo eslaexisencia de los llamadosfallos de mercado. A causade estasimperfecciones,
& mercado privado de infraestructuras podria no comportarse de acuerdo con € modelo clasico de
competencia perfecta, en @ quelos agentes privados estarian guiados por unamano invisibledeforma
que, sn necesidad de ningun control, acanzarian un equilibrio maximizador de bienestar. Esto es asi
porqueincluso aunquelamaximizacion del beneficio privadollevealos propietarios aser ficientescon
respecto a sus costes internos de produccion, € mercado globa de infraestructuras de trangporte por
carreterano seriaficienteen sentido asignativo, esdecir, lacantidad deinfraestructuras provistas por €
sector privado no seria 6ptima para la sociedad en cantidad y/o en cdidad.

En d caso particular de las carreteras, existen varias razones para que se produzcan falos de
mercado que dan entrada a diversas formas de presencia publica:

1. Costes de exclusion. Las carreteras y vias de comunicacion urbana que no
son de pegje son bienesenlosque d consumidor no puede ser excluido de consumir cuaquier cantidad
s no pagapor €llo, debido alos costes que supondria e control delos usuarios. Cuanto menor seala
aplicabilidad de este principio de exclusién menores serdn los incentivos para que € sector privado
provealainfraestructura por S mismo, haciendo, por tanto, imprescindible la participacion del sector
publico.

2. Poder de mercado. La ofertade vias de comunicacion puede no ser
perfectamente competitiva porque, en muchos casos, no existe competencia pardea entre rutas
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dternativas. En estos casos, d oferente podria gercer poder de mercado (como los monopoalios),
cargando pegjes demasiado altos (superioresa costemarginal) paralacantidad/calidad deservicioque
seprovee. Laexistenciade poder de mercado hace imprescindiblela participacion del sector publico,
como minimo en tareas de supervision de precios.

3. Externalidades. Existen externdi dades (positivas o negativas) asociadas a

la produccion de los servicios de trangporte que no son tenidas en cuenta por € productor en su

proceso de produccion: € desarrollo regional, lavertebraci on de g eseconémicos, lacontaminacion, la
proteccion del medio ambiente, etc. En estos casos, la participacion del sector pablico puede tomar

formas muy variadas. regular € establecimiento de pegjes superiores alos costes margina es privados
que ayuden a contrarrestar las externalidades negativas, subvenciorar una parte del precio pegje o

gportar capital en aquelloscasosenlosque, apesar deque seadeseable socid mentelaprovisidon dela
infraestructura, la bgja densidad de tr&fico no permitalaviabilidad econémica de lamisma, etc.

4. Economias de escala. Una de las caracteristicas de |as redes de transporte

es su caracter dificilmente divisble y la presencia de rendimientos crecientes a escda, en parte

asociados a tamafio del conjunto delared. Las carreteras suelen ser congtruidas paraperiodosdevida
muy largosy bajo unas previsiones de crecimiento detréfico. Durantelas primeros afios, esdificilmente
evitable que lainfraestructura este infradttilizaday dado que no pueden ser construidas poco a poco, es
preciso unaminimadensidad de tréficoparaquee sector privado decidasu provision. Estosrasgosson
unarazdn adicional paraque e sector plblico suelaasumir parte de laresponsabilidad de la provision.
En estos casos,  gobierno deberdincentivar d sector privado paralaprovison del servicio, incentivo
que puede articularse en formade subvenciones o participacionesen d capita, o permitiendo lafijacion

de pegjes por encima de los costes marginaes.

En € Gréfico 17 se observad caso en € que los pegjes (py) sonigudesd

coste margina (por laexistenciade competencia), pero inferiores alos costes medios. En estos casos,
e sector privado no financiaria o congtruiria ninguna carretera, por 1o que seria necesaria la
participacion del sector pulblico, que subvencionaria los peges en estas primeras elgpas en las que la
densidad detréfico (representada por una cantidad demandada OA) esbgja. Lapendientedecreciente
dd tramo relevante de la curva de costes medios indica que existen economias de escala, que una
demanda escasa impediria gprovechar. La subvencion, equivdente a (p,-p,,) podriaser redizadaa
través de fondos publicos por diferentes vias y favoreceriad uso de lainfraestructura
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Gréfico 17: Subvencion pablica por fijacion de peajesiguales al coste marginal

Todas estas fuentes de imperfeccidn judtifican tedricamente la intervencidn plblica en la
provison de las carreteras y, de hecho, con frecuencia son tan importantes que la oferta de estas
infraestructuras serediza exclusvamente por € sector pdblico. Sin embargo, esimportante dar cuenta
de dos eementos muy importantes. El primero, que muchos de los factores mencionados pueden
cambiar con € transcurso dd tiempo. De hecho, en la actudidad, con la densidad existente de
infraestructuras, existen redes dternativas y demandas eevadas, ademés, los costes de excluson
pueden verse modificados a la baja por € avance tecnolégico. De todo ello se desprende que las
razones que justifican la intervencion plblica de una manera en un momento histérico determinado
pueden ser inadecuadas paractro. El Gréfico 18 muestracdmo, por gemplo, s lademanday € ingreso
margina aumentan, la subvencion puede resultar innecesaria.

Gréfico 18: Subvencion publica ante cambios de demanda

Pero d segundo e emento es que, aunque estasimperfecciones hagan aconsgjable, eninterésde
la eficiencia econdmica, que € sector publico juegue un determinado papel, éte no implica
necesariamente la propiedad o financiacién completa de las mismas sino que puede circunscribirse a
otrastareas, por gemplo en e ambito delaregulacion delaprovisién de sarvicio o delafinanciacion
parcid.

Este reparto de tareas entre € sector publico y € privado es complgo, y su discuson en la
Situacion espafiola actud debe plantearse teniendo en cuenta que |as circungtancias que judtifican la
intervencion y sus modalidades, como se ha advertido, son cambiantes. Por tanto, debe insstirse en
tener presente que:

1.- Lademandadelos serviciosque prestan lasinfraestructuras de transporte por carreteraes,
en la actudidad, muy devaday sigue una tendencia fuertemente creciente. S' consderamos como
indicadoresdelamismad nimero de vehiculos, € consumo de combustible o losindicadores deflujos
de pasgerosy mercancias, laimagen escoincidente: rdpido crecimiento (véase Gréfico 16). Estehecho
esimportante paravaorar g lajudtificacion demasidado generd de laintervencidn piblica basadaen
una demandainsuficiente es suficiente en la actudidad.

2.- Ladensidad creciente delasredes de transporte reduce en muchos casos e dcancedeuna
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potencia ausenciacompletade competencia. Debido alaexistenciadetrazados dternativoslacuestion
suele ser més bien de vaoracion de las didtintas calidades de sarvicio (carreteras vs autoviasy
autopistas). En esas circunstancias esen las que hade discutirse s en esavaoracidn debe tener o no
una manifestacion directad interés ddl usuario através del pago por € savicio.

3. Los costes de exclusidn pueden variar seglin € procedimiento de pago elegido para d
usuario (pegjes, derechos de circulacion, impuestos especificos, etc.) y segin € nivel de desarrollo
tecnol égico dcanzado.

Asl pues, aunque @ escenario a que estamos acostumbrados es aquel en € que las
infraestructuras de transporte por carreterason de of ertamayoritariamente publica, esposiblequelos
cambios acumulados permitan imaginar escenarios dterndivos, de produccion privada de estos
sarvicios publicos, como ya se dan en los suministros de agua, energia, etc. Por este motivo, puede
resultar interesante profundizar en @ andisis de esta posihbilidad.

6. ITC: VENTAJASE INCONVENIENTES DE LA PARTICIPACION PRIVADA

El interés por la participacion del sector privado en e desarrollo de las infraestructuras de
transporte durante estos Ultimos afios es debido a las crecientes necesidades financieras para la
congruccién y mantenimiento de este tipo de infraestructuras y a las exigencias de la austeridad
presupuestaria.  El problema puede ser visto como d de las dificultades del sector publico para
responder alos compromisos de ofrecer unos servicios continuamente crecientes y que, debido asu
potente demanda son contemplados ahora como un &mbito de inverson més rentable y menos
arriesgado que antafio.

Las razones por las que los sectores publicos han decidido en € pasado incorporar la
participacion del sector privado enlaconstruccion de autopistas, tiinelesy puentes, son muy variadas™.
Asl, en € caso de los paises asiéticos larazon fue la escasez de recursos dd Estado que permitieran
financiar lasinfraestructuras necesarias parad crecimiento y competitividad de sus economias. En los
paises hispanoamericanos las principales razones fueron la de reducir d impacto de los déficit, y la
necesidad de generar recursos através de privatizaciones que permitieran financiar los programas de
estabilizacion econdmica. En otros paises, las principaes motivaciones han sdo la creacion de

2y éase Vives (1996), Silkenat (1996), Bejar (1996) y Sainz (1996).
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oportunidades deinversién parad sector privado, la captacion de capitaes extranjerosy € desarrollo
de los mercados de capitales. En | os paises desarrollados, se ha aducido también como motivacion la
reduccion del costede servicio através delacompetenciaentre proveedores privados, aunque estees
un punto escasamente contrastado.

En cas todos los paises, € aumento en la eficiencia esta entre la lista de motivaciones
declaradas parala participacion del sector privado. El argumento bésico esgrimidoestabasado en la
creenciade qued sector plblico esineficientey que esmgor que d sector privado tomelainiciativao
participe de dglin modo, para asi compartir los riesgos y obtener una eficiente gestion del proyecto.
Este argumento es més convincente en este tipo de servicios cuando se aplica a economias
subdesarrolladas que a las desarrolladas. En éstas Ultimas, por lo generd, los problemas del sector
publico enrelacion con estos serviciosno son deineficiencia. Adiciona mente, laparticipacion dd ssctor
privado y € cobro de pegjes puede ser preferido alafinanciacion viaimpostiva debido aque es €
usuario debe de pagar por las infraestructuras, en lugar del contribuyente que, en la mayoria de los
casos, no percibe directamente a donde van dirigidos susimpuestos.

Bésicamente existen dos sisemas puros para determinar la contribucién de los usuarios :
principio de beneficio segiin € cud d que @ usuario paga en funcion de los beneficios recibidos
(medidos en términos de ahorro de tiempo, ahorro en carburante'y en términos de mayor seguridad y
comodidad) y € principio de coste, en € qued usuario pagaen funcion delos costes delas careteras
(cogtes de congtruccion, de financiacion, de explotacion y mantenimiento). Sin embargo, estos dos
sstemas puros no permiten, por s solos, garantizar e méximo beneficio para las partes implicadas
(sector plblicoy privado), pues podrian darse situaciones de pegjes demasiado altos, que desincentivan
€ uso de lainfraestructura por parte de los usuarios convirtiéndola en no viable econdmicamente y/o
indtil desde un punto de vista de desarrollo econémico, 0 de pegjes demasiado bajos que no permitan
cubrir los costes de congtruccion, explotacion y mantenimiento.

Para evitar estos efectos no deseados, € sector publico sude utilizar una palitica hibridaque
combina estos dos s stemas de pegjes con otros instrumentos que pretenden mejorar laeficienciay la
equidad del uso delasinfraestructuras, de forma que se garanticen y compatibilicen tanto losintereses
publicos (fecilitr la accesibilided, fomentar & desarrollo regiond, etc) como los privados
(rentabilizacion de lasinversiones).

La clave dd éxito de estas asociaciones publico-privadas consiste en sacar partido de las
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mejores cualidades de cada uno de susintegrantes. El sector privado desea contribuir alafinanciacion
de proyectos a gran escala atraido por la potencia tesa de rentabilidad de la inversion. Para dlo
intentard mantener acotados los riesgos, utilizar la combinacion dptima de financiacion y mejorar la
eficiencia en las operaciones de disefio, construccion, explotacion y mantenimiento. Por su parte, €
sector publico puede asumir parte del riesgo a ofrrecer |os derechos de explotacion y permisos, fijar
esténdares de calidad, servicio y seguridad, y ofrecer apoyo en la financiacién. La sociedad en su
conjunto se beneficiara de esta division de responsabilidades 5 ésta se redliza de modo eficiente.

6.1. Ventgas

Las ventgjas de la financiacion privada de las autopistas y la recuperacion de la inversion
mediante pegjes u otras modalidades de financiacion segiin € uso son las siguientes®: identificacion de
demandas insatisfechas, ahorros presupuestarios, mejoras de eficienciaen la prestacion de serviciosy
mejoras de cdidad.

1. Identificacién de demandas insatisfechas

El sector privado puede explorar nuevos mercados que considere rentables y movilizar los
recursos parainiciar dichos proyectos Sin que previamente hayan sido identificados o gportados por €l
gobierno. En estos casos, € sector privado actlla como cataizador financiero, a emprender nuevos
proyectos ofreciendo lafinanciacién de los mismos, de forma que pueden ser acometidos con mayor
rapidez que S tuvieran que seguir todos los retrasosdelapoaliticafisca y restricciones presupuestarias
dedl gobierno.

A su vez, la financiacion por los usuarios permite que los peges sean utilizados como
instrumento de conocimiento y control de lademanda. Cuando € pegje por € uso de unaautopistase
dtera, lacantidad y € esquema de uso de la autopista también cambia, porque lafuncién de demanda
delosusuariosrelacionalacantidad demandada.con su precio. Lacuestion clave ess € sector privado
cargariapor sl sAlo pegjes eficientes 0 no. Los posibles fallos de mer cado pueden obligar aestipular
de forma contractua que d sector publico se encargara del control y aprobacion de los pegjes, de
forma que sean considerados socia y econdmicamente eficientes.

Adicionamente, los pegjes pueden ser utilizados como medio de regulacion del tréfico entre

2\ éase Geltner y M oavenzadeh (1987) y Gannony Brown (1992).
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rutas en aguell os casos en los que lasituacion norma detrdfico no coincidacon ladptima, en términos
defluidez y derentabilidad econdmicadelainfraestructura. De nuevo, |os pegjes pueden ser utilizados
como instrumento paradesiincentivar € uso de lainfraestructura con objetivos de descongestionar otras
rutas 0 como instrumento de maximizacion deingresos, a canzando un éptimo de congestion end cud
la diferencia entre los ingresos pagadosy d coste seamaxima.

Las razones que han impulsado recientemente la utilizacion de los pegjes como medio de
financiacion se deben a una conjuncion de restricciones presupuestarias junto con una creciente
necesidad deinfraestructuras debida a:

a) Necesidad de carreteras de alta capacidad que sean capaces de absorber € crecimientoen
d tréfico.

a) Necesidad de proveer un sistema continuo de carreteras internacionales.

b) Necesidad de proveer accesos a zonas industriales o residenciaes que

contribuyen & desarrollo econdmico naciond, regiond o loca.

¢) Necesidad de abrir ciertas regiones'y potenciar su desarrollo econémico.

d) Necesidad de animar d turismo y facilitar € transporte de vigeros.

Para hacer frente a estas necesidades, a igual que en @ caso de los ferrocarriles y las
telecomuni caciones, muchos Estados, han utilizado tradiciondmente d sistemade concesion, por € que
€ gobierno centra cedelafinanciacion, construccion, explotaciony mantenimiento de lainfraestructura
aunao variasempresas privadas. L os costestota es delainfraestructuraseran cargados al osusuarios
en forma de peges, en lugar de a los contribuyentes en forma de impuestos. Este método de
financiacion permite distribuir los costes en un largo periodo de tiempo, lo cud sude ser dificil de
redizar via presupuesto, ya que los gobiernos estén restringidos en la utilizacion del endeudamiento a
largo plazo agran escaa

2. Ahorros presupuestarios

La participacion del sector privado permitelafinanciacion delasinfraestructurassinrecurrir a
presupuesto. Esta posibilidad, evidente en € caso de nuevas infraestructuras, también exigeen d caso
de las ya congruidas. Muchos paises no sdlo han considerado la financiacion via pegesy la
participacion del sector privado paralaconstruccion denuevasvias, sno quelaeevacion deloscostes
de mantenimiento y explotacion de las redes existentes ha impulsado a la participacion del sector
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privado en lasya construid as, mediante su privatizacion tota o parcid. Laprivatizacion podria.conseguir
ingresos adiciondes S se redizara convirtiendo las autopistas 0 autovias de libre circulacion en
autopistas de pegje, 0 S se traduce en un incremento de los pegjes cobrades.

Por otra parte, dado que losingresos por pegjes estan disponibles paralafinanciacion apartir
dd momento en que existen tramaos en explotacion, es posible su utilizacion para la financiacion de
tramos todavia en congtruccion. Mas aln, s los costes de financiacion son totd o parcidmente
cubiertos por los usuarios directos®,

3. Direccion descentralizada y mejora de eficiencia

Norma mente, lafinanciacion, construcciény explotaci on deunaauitopistacon participacion del
sector privado seredizapor medio de unaconcesién aunaagenciao empresaindependiente. Ademés
de estasempresas concesionarias, en ocasiones, secreaunaagenciaestata que, aunque no formaparte
delaadministracion directa, esresponsable deredlizar tareastécnicasy de supervision. En otroscasos
edtastaress|asredizala propiaadministracion publica pero la gestion descentralizada en agenciasy/o
empresas concesionarias presenta ventgjas de eficiencia.

Las empresas concesionarias, ya sean publicas o de naturdeza privada, desarrollan una
edructura organizativa cuyo principa objetivo es maximizar la rentabilidad dd capitd invertido.
Norma mente esto no estarefiido con lamaximizacion del beneficio socid, pues éste yaha sido tenido
en cuenta en e momento de la ©nceson o en las revisiones de la regulacion mediante € contrato
pertinente, en & cud se han fijado laruta, lostramos, |as politicas de precios, € impacto ambienta, e
nimero de accesos, etc. Por tanto, estas compafiias han de atender a un equilibrio entre los dos
compromisos. maximizacion del beneficio privado y socid.

Por consiguiente, dado que las empresas concesonarias se rigen por d objetivo de
maximizacion de beneficio, tienen incentivas areducir los costes de producci én (y/o explatacion). Esto
implicaque, amenos que las regul aciones gubernamenta es distorsionen estosincentivos, lasempresas
concesionarias serdn, d menos, tan eficientes como las administraciones plblicas en lo que serefierea
la congtruccion, mantenimiento y explotacion delasautopistas 5, paraunadeterminadaoperacion, las
empresas privadasincurren en menores (0 igua es) costes quelas administraciones plblicas. Dicho de
otro modo, para un mismo gasto, las empresas privadas podrian producir més oferta de serviciosque

BEso incluye alos usuarios extranjeros, que en el caso espafiol suelen ser muy importantesy que no contribuyen por
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los gestores puiblicos™.

Lamision del sector plblico es velar para que la congtruccién, explotacion y mantenimiento
privado de la infraestructura se redlice de forma eficiente. Esto se logra rehusando aquellas ofertas
privadas paracontratacionespublicas que no incluyan estdndares que & sector piiblico considere como
minimos, o dternativamente, favoreciendo la competencia de empresas publicas con las empresas
privadas®.

4. Megjora en la calidad de los servicios

. . . P . io: [ COVMVEI
1 Se puede esperar que | asempresasconcesionarias privadas sean mas dindmicaseinnovadoras /{ R e e

enlo que serefiere alastécnicas de mango del tréfico y de provison de sarvicios alos consumidores
que los gestores publicos. Ciertamente estas empresas privadas no estarian en perfecta competencia
con otros oferentes, dado que compiten en mercados geogréficamente segmentados, pero en la
actudidad, con ladensidad de redes existente, ya existiria cierto grado de competencia. Ademas, los
ingresos percibidos estarian directamente relacionados con € uso delaautopista, por o que exitirian
incentivos para que € flujo de tréfico se gestionara de forma eficiente.

6.2 I nconvenientes

No todo espositivo enlo que serefierealafinanciaciony explotacion privadadelas carreteras
0 autopistas y ala utilizacion de los pegjes como método de obtencidn de ingresos, Sino que existen
algunosinconvenientes que merecen ser destacados: costes de desplazamiento delademanda, costes
financieros, costes de exclusion y costes fiscales™:

1. Coste de desplazar a los potenciales usuarios a rutas alternativas

Salvo qued cobro de pegjes esté muy generaizado, losusuarios sempre tendrén incentivosa
evitar @ pago utilizando rutas dternativas. Este comportamiento implica una serie de costes que es

lo general cuando la financiacion se realiza viaimpositiva.

# Alternativamente, unamisma oferta de servicios podria ser producidaamenor coste por |as empresas privadas que
por los gestores publicos. Los concursosy subastas parala construccion de infraestructuras persiguen ese objetivo.
Véase IVIE (1997).

5De esta forma no s6lo se consigue que la empresa que logra el contrato pueda mantener la infraestructura més
eficientemente que la administracion, sino que el sector publico, tendria, en este caso, garantias de que el precio
pactado es un precio de mercado que garantizala eficienciadel mantenimiento.

%\ éase Gittings (1987).

35



preciso considerar y que serén mayores cuanto menores sean loscostesde utilizacion delasotrasrutas
en términos de tiempo, seguridad y carburante.

En este punto es preciso distinguir entre € tréfico de mercancias'y d tréfico de usuarios:

a) En € caso del tréfico de mercancias disuadir de la utilizacion de las autopistas de pegje no
tiene mucho sentido, dada la deseabilidad de un transportergpido y eficaz. Si |os pegjes desincentivan
sgnificativamente € uso de la autopista los efectos no sdlo e reflgaan en mayor demora de la
digtribucion de las mercancias, Sino también en la.congestion de lasrutes dternativas, de menor calidad
y mésinseguras, lo cua redundariaen una menor seguridad via y en menor fluidez del tréfico”.

b) En @ caso ddl transporte de vigeros la experiencia sugiere que, en € caso de que existan
rutas aternativas gratuitas € usuario continuard usandolas en un porcentaje significativo®.

La disuasién de los peges es un aspecto que deberd ser considerado caso por caso,
dependiendo delacdidad delasrutas dternativasy dela congestion delas mismas. En todoslos casos
se debe tener en cuenta no sblo la viabilidad econémicay financiera de la infraestructura construida,
sino también, la rentabilidad de lamisma, directamente relacionada con € nlimero de usuarios que la
utilicen.

2. Costes financieros

Lafinanciacion delasinfraestructuras por parte de agencias pablicas o mixtas o por empresas
concesionarias planteaalos proveedores de fondos (sean éstos créditos, titulos derentafija o acciones)
un problema de riesgo. En generd, se considerara que es mas arriesgado of recer financiacion auna
agenciao empresague contribuye o gestionalainfraestructura, dependiendo susingresosfuturosdelos
pagos de los usuarios (entodo o en parte), quefinanciar a sector plblico. Por estarazdn, € costede
endeudamiento sera mayor —debido a la correspondiente prima de riesgo- en € caso de las

ZUn buen ejemplo de esos costes son |os que se padecen en el mediterraneo espafiol, debido alos elevados peajes
de las autopistas y la congestion de las carreteras nacional es sustitutivas.

®En el caso de Francia esta proporcion se estimaentre el 30 y 35% de los vehiculos, delos cualesentreun 15y un
20% pertenecen a grupos social es con medios econdmicos insuficientes para pagar |os pegjes; €l resto son aquellos
usuarios que realizan transportes cortos o que simplemente desean disfrutar de la conducciény del paisaje.
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infraestructuras construidas y gestionadas mediante una concesién que da derecho a cobrar un pegje.
Adi, pues, los cogtes financieros pueden (suelen) incrementarse por este motivo.

3. Costes de exclusién

Sudle ser muy dificil conseguir que d disefio de la nueva autopista coincida con la ruta
previamente exigentey que étase gustealosestandaresde calidad exigidos parad tréfico demayor
velocidad. Asi, cuando se construye una nueva autopista, las carreteras previamente existentes
permanecen accesibles paralosusuarios, |o cua esventsjoso paraque existacompetenciapero obliga
acongtruir conexionesy accesos alas nuevasvias. El cobro del pegje exige, ademés, laconstruccion,
explotacion y mantenimiento de numerasos puntos de recol eccion en cadaacceso. A mayor ndmero de
accesos mayor accesibilidad de la autopista, pero también mayores costes y menor seguridad vidl.
Todos estos costes de construccion, operativos'y de seguridad vid pueden resumirse en:

Costes de la adquisicién de nuevos terrenos.
Costes de construccion de accesos ala autopista.
Costes directos de recoleccion de pesjes™.

Costes directos para |os usuarios®.
Cogtesindirectos, derivados de la desviacion dd tréfico a rutas aternativas.

4. Costes fiscales

Cuando se otorga unaconcesion € gobierno concede una € evadaindependenciade gestion a
las empresas concesionariasen relacion conlaadquisicion delosterrenos, locaizacion delaszonasde
trabgjo y politicade trangporte. Aunque |os aspectos financieros suelen estar bien concretados, € uso
delosterrenosy los beneficios logrados por d crecimiento del vaor delos mismaos suelen estar poco
especificados.

®Estos costes normalmente incluyen los de construccién y mantenimiento de las instalaciones y de los equipos
necesarios. Los costes de construccion asociados alas areas de peaje suponen entre un 1y un 10% de | os costes
totales de construccion y los operativos. En el caso de Francialos costes de cobro de peajes suponen alrededor del
12% de los ingresos total es recaudados. V éase OCDE (1987).

PEstos costes se derivan de la necesidad de detenerse en lasinstalaciones de peaje, aumentando el tiempo del viaje
Yy, en algunos casos, disminuyendolaseguridad de la autopista.
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Congguientemente, € gobierno debe de tener en cuenta estos aspectos en las condiciones
contractuales de forma que € interés general sea respetado. En particular los terrenos plblicos
otorgados por concesién deben sar cuidadosamente delimitados y agquellos smplemente cedidos
tempordmente para la construccidn deben de ser devuetos a Estado después del periodo de
congtruccion.

Por otra parte, es frecuente que las empresas concesionarias regocien gpoyos publicos
buscando reducir sus costes en agquel las partidas més susceptibles de beneficiarse de las decisiones del
gobierno contratante. En particular, laobtencién de beneficiosfisca esesfrecuentey, por consiguiente,
exige un gago fiscal que debe ser tenido en cuenta.

Asmismo, las sumasingresadas por pegje sueen ser considerablesy, por dlo tanto losusuarios
como las concesionariastienen incentivos adefraudar a sector puiblico en ladeclaracion delasmismas,
dado que de dichas dfras dependeran las negociaciones sobre las condiciones de la concesion y
pago de impuestos. En la actualidad, la utilizacidn de tarjetas de crédito y débito para e cobro de
pegjesasi como laemision detickets através de modernos s stemas hacen cadavez mésdificil estetipo
de précticas, pero sin dudatodas dllas deben de ser consideradas.

7. ITC: LA PARTICIPACION DEL SECTOR PRIVADO EN FINANCIACION®

La participacion del sectar privado en una infraestructura no significa la privatizacion de la
misma. Edtrictamente hablando, € término privatizacion se refiere alatransferencia de propiedad a
sector privado de los activos de una obra pablica existente pero existen innumerablesmodalidadesde
participacion del sector privado que no conllevan este cambio en lapropiedad delos activos. Adl, la
participacion va desde € simple contrato para € desempefio de dguna funcién (cobro de pegjes,
mantenimiento, etc.), pasando por responsabilidades deinversony financiacion®, hetalaengjenacion
delos activos.

En esta secci6n nos ocupamos delas modali dades de parti cipaci on privadaen lafinanciacion de
las infraestructuras, revisando en primer lugar los esguemas que pueden ser utilizados para financiar

#3obre el disefio dela participacion del sector privado en los grandes proyectos de infraestructuras véase OCDE
(1987), Gannon 'y Brown (1992) y Carbonaro (1992).
®\/éase Vives (1996).
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infraestructuras en las que € sector privado puede participar, y posteriormente los mecanismos
dternativos de recuperacion delainversidninicid.

7.1. Instrumentosdefinanciacion delainversion

S un proyecto va a ser financiado completamente por d sector privado y no existe ningin
vinculo financiero con & sector plblico, generamenteladnicafuncidn del sector publico seraconceder
el permiso parala construccion y explotacion y gercer tareas de supervision y controf.

Unavez obtenido € permiso, d proveedor privado deberd obtener |osfondos necesarios, que
probablemente, se conseguiran por una o varias de las siguientes vias: capita, crédito y bonos; las
proporciones entre ellas variaran dependiendo de la fase del proyecto™.

Lamezcladeinstrumentos de financiacion es probable que seaafectadapor las condicionesde
laconcesion y, por las garantias adscritas a los fondos. Por lo que se refiere alas condiciones de la
concesién, en agunos casos, la tnica seguridad disponible parad proveedor definanciacion esd flujo
deingresos procedente de laexpl otacion de laautopista, pero en otras ocasi ones existen compromisos
publicos.

El eemento mas problemético en unamodaidad de financiacion exclusivamente privadaesla
obtencion de suficiente capitd y/o avales. A suvez, en ausenciade unaciertasolvenciaesmuy dificil la
emisién de bonos o laobtencion de prestamos bancarios aun coste bajo, por € efecto sobre e mismo
delas primas de riesgo correspondientes.

®Hay algunos casos en |os que instalaciones totalmente privadas han sido construidas en terreno de propiedad
privaday la explotacion de lamisma se realiza sin ningun tipo de concesion, aunque acogidas a margo legal existente
en el pais. Sin embargo, estos proyectos son raros en lasinfraestructuras de transporte que ahora contemplamos.
*Por ejemplo, en una primera fase normalmente se requiere una ata proporcién de financiacién via capital,

comenzando el proyecto con unabajaratio de apalancamiento. A menos que el endeudamiento pueda ser garantizado
por empresas matrices u otros avalistas, suele ser infrecuente la emision de bonos durante |a fase de construccion,
pero unavez lainfraestructura esta en funcionamiento, los bonos pueden ser utilizados pararefinanciar los créditos
existentes.
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Debido aestas circunstancias, |0s casos de financiacion totalmente privada son bastante raros.
Con frecuencia, existe dguin tipo de participacion del sector publico, ya seamediante aportacionesde
capitd, suscribiendo la deuda, avdando la deuda o garantizando un cierto nivel del flujo deingresos.

Lacombinaciony proporciones entre financiacion publicay privadaempleadapor losdistintos
paises es muy variada. Esto explicatambién lavariedad de mecanismos pararecuperar laparticipacion
plblica. En ciertos casos, € retorno de la participacion publica consiste en que una parte de los
beneficios originados por la explotacion de la atopista son destinados a la construccion de nuevas
infraestructuras 0 alameora de las existentes cuando |os préstamos han sido amortizados. En otros,
una vez amortizadala deuda, los pegjes son diminadosy lainfraestructura pasa a poder de Estado.
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7.2  Instrumentosderecuperacion delainversion

Con independenciadelaestructurade financiacidn, € siguienteproblemaque seplanteaes la
eleccion de un sstema de recuperacion de los fondos invertidos que permita hacer frente a las
periodicas cargas de ladeuda. Bésicamente existen los siguientes sistemeas:

1. Peajes

Edaeslaformaclascade recoleccion deingresos. Bgjo estamodalidad |os usuarios pagan un
precio de acuerdo con € tipo de vehiculo y proporciond a la distancia recorrida. Debido a que la
financiacion mediante pesjes ocasiona costes adicionaes a los de la financiacion tradiciond, es
importante minimizar esteimpacto negativo mediante d disefio adecuado del sstemaderecoleccion de
pegjes. En d disefio seincluyen aspectos como € tipo de pegjes, € nlimero de puntos de recoleccion,
lalocalizacion de taes puntos y € grado de automatizacion del sistema. Ladecision de cada uno de
estosaspectostiene sgnificativasimplicacionesparal os costes sociaesy operativosdd Sstema, parad
acceso de los usuarios, laeleccion de laruta, losingresos por pegjes, laseguridad, etc.®

La complejidad dd disefio varia dependiendo ddl tipo de infraestructura. En d caso de los
puentes la decisidn es bastante sencilla. Las elecciones estén bésicamente relacionadas con tres
cuestiones: s larecoleccidn de los pegjes debe de hacerse en una 0 en ambas direcciones, donde se
localizan los puntos de recoleccion y quién paga pegje (todos |0s usuarios, soloslos usuarios locaes,
solo losforaneos, etc.). No obstante, en € caso delas carreteras 0 autopistas|lacomplgidad aumenta
por & nimero de intercambios 0 accesos. Sobre esta cuestidn volveremos en € apartado 8.

La decison acerca de quién paga € pegje determina € tipo de sistema de recoleccion de
pesjes. Bésicamente existen tres variantes™:

? Sstema detickets en d que selimitad acceso alos vehiculos que paguen d pegje.
? Sstema cerradosen € que las barreras selocdizan ala entraday la sdlida de la autopista.

? Sstema de peaj e abierto-cerrado en d quelos usuarioslocaes pueden entrar en laautopista

por determinados puntos Sin barreras y, por tanto, sin necesidad de pagar pegje.

BV éase Vaori (1997).
%Sobrelas ventajas e inconvenientes de cada uno de estos sistemas en términos de coste, seguridad del usuarioy
organizacion del tréfico, véase Gittings (1987).
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Respecto a nimero de accesos es preciso tener en cuentaque en estadecision existe untrade-
off entrelos costestotales (mas accesos implican més costes) y laaccesibilidad paral os usuarios. Por
lo generd, las autopi stas de pegj e tienen menos accesos que las delibre circulacion. En estadecision no
s0lo entran consideraciones econdémicas, sino también de otra indole, pues afecta alos esquemas de
crculacion eintercambio socid y comercia delas zonasimplicadas.

2. Peajes sombra o royalties

Bao estesstema, € usuario delaautopistano pagadirectamente por lautilizacion delamisma
El proveedor de la autopista consigue lafinanciacion delaautoridad gubernamental correspondientede
acuerdo conlacantidad detrafico que usd laautopista. Estaintensidad de uso delaautopistapuede ser
autométi camente determinada por un equipo contador auditado periddicamente.

Aunque en d sstemade peaje sombra d proveedor privado y financiador delaautopistaese
que soporta € riesgo de los volimenes de tréfico, no representa una situacion verdaderamente de
mercado, yaque no hay un pago directo del usuario a proveedor delainfraestructura. El objetivo del
sstemaesinducir unademandaintensadel servicio gracias, precisamente, aladesvinculacién entre el
uso de lainfraestructuray @ pago.

3. Alquiler

End ssemadeddquiler laautoridad correspondiente, paga un adquiler periddico por d empleo
de la autopista, pero sin vincularlo directamente a la intensidad de uso. Este aquiler debe de estar
adecuado d servicioy debe de permitir laamortizaci on delafinanciacion utilizada parasu congtruccion
asi como cubrir los gastos de mantenimiento. Ladiferenciacon € sisemaanterior es, por tanto, que se
trata de una cantidad fija preestablecida, no vinculada d uso de la infraestructura. Esta modalidad
ofrece d sector pUblico un servicio similar d de un contrato de leasing.

4. Fomento al desarrollo
Estaes unamodalidad que se tiliza con bastante frecuenciaen los Gltimos afios. Bgjo lamisma,
una empresa, 0 particular puede contribuir a la financiacion totd o parcid de determinadas

infraestructuras o partes de ella(como cruces o accesos aunaautopista) con € objetivo de desarrollar
un &rea dd territorio. En los EE.UU. esta modalidad esta siendo utilizada por los gobiernos locales,
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aunque también en Espafia y otros paises existen numerosos g emplos de empresas que financian
proyectos limitados con € objetivo de mgorar los accesos a la empresa. La autorizacion se suele
conceder sin problemas, pues normamente estos accesos contribuyen descongestionar € traficoy a
urbanizar amplias zonas. El efecto sobre la financiacion publica o privada es que estas contribuciones
por una sdla vez reducen los costes totales a soportar por la misma y aumentan, por tanto, la
rentabilidad del resto de los fondos.

8. EL DISENO DE UNA INFRAESTRUCTURA DE PEAJES

Ladiferenciaentre unaautopistade libre circulacion y unade pegje no consiste inicamenteen
la existencia de puntos de recoleccion en los accesos; por eso, d disefio de un sistema de pegjes
presenta una serie de caracterigticas especificas que es preciso consderar. Basicamente, €s preciso
tener en cuenta aspectospoliticos, funciona es, técnicosy econdmicos, puestodos dlosinfluyen sobre
las condiciones de financiacion de lainfraestructura, afectando, como luego veremos, alarentabilidad y
a riesgo de la operacio’. Consideremos, previamente a qué se refieren estos aspectos.

8.1. El contexto politicoy la organizacion administrativa

Cuando se decide disefiar unainfraestructura.con participacion del sector privado, es preciso
contar con laexistenciade un ambiente politico favorable que vayamas dl4, aser posible, dd acuerdo
dd gobierno deturno. Esto esasi por € gran nimero de agentesimplicados, la coordinacion exigiday
d largo plazo tempora requerido paralafindizacion del proyecto.

Debido d gran nimero de agentesimplicadosesesencid unadevadacoordinacion end disefio
dd contrato, de forma que cualquier posible contingencia relevante que pudiera aparecer haya sido
contemplada en & mismo. Dependiendo de lamagnitud del proyecto & gobierno debera

? Disponer de unidades gubernamental es de gesti én adecuadamente preparadas parasupervisa
e cumplimiento de las condiciones establecidas contractud mente.

? Organizar lacol aboracion entrel as autori dades gubernamenta esimplicadas, detd formaqued

marco legd existente sea compatible con las modalidades de financiacion y disefio empleados.

7\ éase L6pez (1996) y Pendse (1987).
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Unavez firmado € contrato y acordadaladivision de responsabilidades, € gobierno no debera
crear marcos normativos que impidan desarrollar € proyecto con normalidad. ASmismo, deberd

permitir que la realizacion del proyecto sea independiente de problemas presupuestarios y politicos
puntuaes.

8.2. Laaceptacion y control delos peajes

Cuando d proyecto esunagran infraestructura que no cuenta con of ertas sudtitutivas proximes,
como grandes puentes o tuneles, € beneficio percibido por € usuario es tal que € pago es
inmediatamente aceptable. Sin embargo, la aceptacion delos pegjes en otro tipo deinfraestructuras no
es tan directa. Adl, por gemplo, en d disefio de un proyecto de autopista de pegje que s tiene
carreteras suditutivas se debera considerar la disponibilidad de pago del pegje por parte de los
usuarios. La experiencia sugiere que entre existir porcentgjes importantes de tréfico que optan por la
viga infraestructura

El problema que se plantea es que | 0s pegjes actlian como desincentivo paralos usuarios, ya
que € precio que estan dispuestos a pagar suele ser menor que € establecido. Dado que € deseo de
pagar por parte de cadausuario depende del beneficio particular que cadauno obtengapor € uso dela
autopista, @ problema podria solventarse utilizando pegjes diferentes paracadausuario. Enlapréctica,
sin embargo, latendencia hacialaarmonizacidn de |os pegjes esta generaizada. Existen, sn embargo,
otros sistemas que pueden incentivar € uso de lainfraestructura de pegjes:

? Cobro de pegjes de acuerdo con e uso: Dado que ladisponibilidad a pagar depende dela
frecuenciaen € uso, es posible la venta de pegjes por temporada, por periodos horarios, etc.

? Caobro de pegjes de acuerdo con la capacidad de pago: Una forma de considerar esta
circunstancia es disefiar pegjes de acuerdo con € peso ddl vehiculo o con su potencia

? NUmero de paradas. Dado que los usuarios no desean redizar un gran nimero de paradasy,
consecuentemente, un gran nimero de pagos, € uso de un sSistema cerrado por € que se pagad find

dd recorrido y en funcion de la distancia recorrida, reduce |os costes para e usuario.

Unade las principaesinnovaciones en & sistema de cobro de pegjes esd uso delos nuevos
sistemasdepago. El uso detarjetas magnéticas emitidas por |as propiasempresas concesionariaso de
tarjetas crédito o débito emitidas por ingtituciones financieras presenta ventgas. no es necesario la
disponibilidad de efectivo; facilitalarecogida de datos sobre los vigies redlizados, |0 cua es necesario
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en e caso de vigjes de negocios; disminuye los costes de transporte de fondosy € riesgo deroboy
reduce el tiempo de cobro de pegjey, con ello, los costes delaoperacion parael usuario. Losavances
tecnol égicos pueden seguir reduciendo en € futuro los costes de cobro de pegiesy revolucionar los
asgpectos relacionados con los costes de exclusion de los usuarios que no quisieran pagar por €
savicio.

Cuando se concede un contrato paralaconstruccion de unaautopistade pesje, las autoridades
competentes deben considerar en qué medida desean controlar los pegjes cargados y bgo qué
condiciones estos pegjes deben de ser autorizados. En un mercado libre, @ promotor privado deseala
méxima rentabilidad de la inversidn, paralo cuad se deben de optimizar los pegjes para asegurar €
méximo nivel de ingresos y @ minimo nivel de costes®. Pero las politicas de pegje también tienen
incidencia sobre  uso (y congestion) de rutas dternativas, asi como otro tipo de esterndidades. Por
todo dlo, la autoridad puede desear  control de los pegjes, autorizarlos o Smplemente fijar un
méximo. S se dige eda Ultima dternativay € proyecto es financiado de forma privada se debe ser
consciente de que | os pegjes deben de garantizar unaadecuada tasa de rentabilidad parael promotor
privado. S se digeladternativade controlar los pegjes cargados, éstos deben fijarse detd formaque
e promotor tenga incentivos a controlar sus costes.

8.3. Eldisefiodelaestructuradefinanciacion

El disefio de una estructura financieraequilibradaen e largo plazo esuno delos aspectos mas
importantesaconsiderar. El problema, como en otros casos, esque depende de factores externos que
estan fueradd control delaempresa. Esto exige que € disefio sea redizado en base a proyecciones
detdladas, basadas en supuestos redistas y acompafiados de andlisis de senshilidad para los
parémetros de interés.

Sobre la base de estas proyecciones y de las previsiones de ingresos y gastos es posible
determinar la consstencia financiera del proyecto, su viabilidad, la duracién de la concesion y otras

condiciones financieras.

Bésicamente, en € disefio de lafinanciacion se deberan tener en cuenta varios aspectos:.

*|_amaximizacion delosingresos no se obtiene mediante altos pegjes, ya que cuanto mayor es el peaje mayor es el
incentivo del usuario paradesviarse arutas alternativas. Sobre la politica de peajes véase OCDE (1987).
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? Los costes técnicos: incluyen los de construccion, explotacion y mantenimiento de |a
infraestructura.

? Lapoliticade pegjes: se deberaconsiderar que cuanto menor seael pegje, mayor habrade sev|
e recurso a la financiacidn presupuestaria del sector publico. La decison find dependera de qué

proporcion del coste se desea cargar alos usuario sy qué proporcion alos contribuyentes.

? Tipo definanciacion: |os préstamos obtenidos por |as conces onarias pueden estar garantizado
0 no, acordarse con tipos de interés fijos o variables, en condiciones de mercado o en condiciones
especides. Dado € largo periodo temporal requerido para la recuperacion de la inversion, estos
préstamos deben ser de muy largo plazo. En € caso de que estén nominados en moneda extranjera se
debera especificar quién asume las posibles pérdidas por variaciones en d tipo de cambio. Con
excepcion de aquellos casos en 1os que se establezea contractuamente a qué tipo de mercados se
puede acudir y en qué proporcion (como en Espafiaen ladécadade los 70), suele ser responsabilidad
de las empresas concesionarias este tipo de decisones.

? Tipo de participacion del gobierno: se deberd establecer quétipo deasistenciavaaser ofrecida
por & gobierno. Esta suele ser de tipo técnico, en forma de terrenos, en forma de adelantos de
financiacion, subvenciones, etc.

9. EL MODELO DE FINANCIACION

Todo d amplio conjunto de circungtanci as que, segin se havenido comentando, inciden en una
oferta de infraestructuras ligada a un sistema de pegjes, habran de ser tenidas en cuenta d disefiar €
modelo concreto de financiacion de lamisma. Paratratar ordenadamente € problema comencemos
por considerar sintéticamente los eementos determinantes de la rentabilidad de un proyecto de
inverson en infraestructuras en € que pueda participar € ahorro privado. El Esquemal recuerdaque
es preciso contemplar losingresosy los costes, como determinantes directos del beneficio; asmismo,
habremos de considerar € volumen de los capitaes invertidos con € fin de cdcular la tasa de
rentabilidad.

Esguemal
Todas estas variables se encuentran afectadas por laincertidumbre. En primer lugar, por lo que

respectaalosingresos, laincertidumbre se presentadebido a comportamiento deatorio del nimero de
usuarios, adicionamente, podriaexistir incertidumbre también en € cumplimiento de los compromisos
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financieros publicos. En € caso de los costes, la incertidumbre se produce tanto en & ambito de los
costes de construccion, como en los costes operativos o financieros, pues en todos el os puede haber
elementos de d eatoriedad.

A consecuencia de lo anterior, los beneficios también deben ser considerados una varigble
deatoria, 1o que implica que debe contemplarse una prima de riesgo para los inversores. ASmismo,
antesdeiniciarselasinversonesno podemostener certezasobred volumentota deinversdn quesera
necesario paracompletar e proyecto, puesaunqueexistan previsionessobred mismo, laincertidumbre
afectard también a proceso de construccion.

Losriesgos en los que seincurre en proyectos de infraestructuras son, por consiguiente, muy
variados y su clculo muy rdevante para las decisiones. Los riesgos afectan a la financiacion de
proyecto y deberan ser considerados alahora de disefiar contractualmente la estructura del proyecto,
deformaque seaposiblearbitrar solucionesvalidas para periodos que abarcan con frecuenciamuchos

afios. Basicamentelosriesgos existentes pueden ser clasificados en cuatro grandes categorias (Cuadro
3):

Cuadro 3; Tiposderiesgo en la financiacién privada de proyectos de infraestructur as
9.1. Losdeterminantesdelarentabilidad

Veamos a continuacion con méas detdle los dementos determinantes de |a rentabilidad del
proyecto y laincidencia sobre cada uno de ellos de los distintos tipos de riesgo. Consideremos en
primer lugar losingresos, con laayudadel esquema?2. Losingresosde proyecto pueden ser de dos
tipos: por pegjesdelosusuariosy por aportacionesdel sector pdblico. Enéd primer caso, losingresos
son inciertos debido a que se desconoce @ nimero de usuarios, adicionalmente, puede existir
incertidumbre debida a la inseguridad asociada a las futuras revisiones de precios, que deberan
acordarse por lo general con € regulador. En las aportaciones publicas también puede considerarse
que existeincertidumbre; s setrata de subvenciones de expl otacion, éstas dependerdn por lo generd de
negociacionescon losgobiernos, aunque se puedeintentar reducir € margen dediscreciondidad enlos
compromisosiniciaes. End caso delos pegjes-sombra, aunque setrate de aportaciones pliblicasédas
se ven afectadas por la incertidumbre sobre € ndmero de usuarios, aunque sea previsible que €
numero de éstos sea mayor que cuando hay pago directo del pege.
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Esquema 2

En & esquema 3 se resumen los digtintos dementos ddl coste del proyecto. Paraidentificar
también su influencia sobre la rentabilidad y € riesgo es preciso contemplar, a menos, tres tipos de
costes. En primer lugar las amortizaciones de las inversiones fisicas, que dependen del volumen del
stock de capitd acumulado y delosritmos de depreciacion previstos paraestasinfraestructuras. Enéd
momento inicia, d evauar € proyecto puede exigtir incertidumbre sobre € volumen deinversion tota
que seranecesario redlizar, debido ariesgos ddl proceso de construcci n; en cambio, unavez findizada
la construccion, lainverson acumulada es un dato. También puede considerarse un dato, desde €
principio, d coeficiente de depreciacion.

Esquema 3

El segundo tipo de costes a considerar son los de explotacion, sobre los que también es
razonable consgderar lainfluenciadelaincertidumbre, asociadaen este caso alaevolucion delosgastos
de persond, principamente, pero también ainicidencias como las contempladas en € Cuadro 3, que
describe digtintos tipos de riesgos. En tercer lugar, la financiacion del proyecto produce costes
financieros en la medida en que se utilicen recursos gjenos, existiendo incertidumbre por dos vias a
causadd volumen de endeudamiento no planeado y que puedaderivarse dd incremento imprevisto de
lainverson aredizar o debido a desgjustes de tesoreria; ademés, también hay incertidumbre s la
financiacion gena se negocia atipo de interés variable.

El nivel logrado por los beneficios en cada periodo de tiempo y su irregularidad resultan,
obviamente, del comportamiento conjunto deingresosy costes. Paravaorar |os beneficios relativos
obtenidos desde laperspectivadelarentabilidad es preciso digtinguir ditintas contribucionesfinancieras
d proyecto. El esquemab identificalas dternativas posbles definanciacion delos capitaesinvertidos,
siendo fundamental diferenciar entre las subvenciones de capital del gobierno o gobiernos, que se
reglicen afondo perdido, y los recursos de capita aportados por € concesionario dd proyecto, tanto
en forma de recursos propios como através de la obtencion de lafinanciacion gena

Esguema4

Aunquelas subvenciones de capital sean conocidasen € momentoinicia, sobrelosrecursosde
capital aportados por € concesionario puedeexistir incertidumbre debido aque, como se ha sefidado,
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d volumen de capita fisico que se invertira no es seguro. Por otra parte, esta incertidumbre puede
hacerse recaer sobre € volumen de recursos propios a aportar, 0 sobre los recursos genos a
conseguir. Detodas las maneras acabara estando presente en larentabilidad de los recursos propios,
gue es lavariable que debe considerarse a continuacion, reflejandose en un caso en € denominador y
end otroend numerador. Enlo que sigue optaremaos por suponer que laincertidumbre sereflgaenla
financiacion genay que |os recursos propios son un dato.

A partir de las variables consideradas en los esquemas 1 a4, d esquema 5 indica como se
determinalatasade rentabilidad de los recursos propiosinvertidosen e proyecto deinfraestructuras.
Dichatasa es una variable aegatoria, cuyo vaor esperado se obtiene sugtituyendo en la expresion las
variables que producen la incertidumbre por sus correspondientes valores esperados.

Esguemas

9.2. Elrepartoderiesgos

Consderemaosahoraglobamented problemadelaincertidumbredd proyecto, paraandizar su
importanciay las posibilidades de ecotarla. S € riesgo esexcesivo, laprimade riesgo adescontar de
la rentabilidad esperada hara € proyecto poco atractivo en comparacion con otras dternativas de
inversén. Por esarazdn es importante, para asegurar la viabilidad de la financiacion privada de las
infraestructuras, mantener e riesgo acotado.

El riesgo se puede reducir globdmente s se mejorala€ficienciadd proyecto en cudquierade
sus aspectos pero, sobretodo, se puede repartir de distintasformas. En muchas ocasiones, cuando se
habladelareduccion del riesgo desdelaperspectivadd inversor privado se estahaciendoreferenciaa
gue € sector publico asuma compromisos que acoten € riego privado. En esa circungtancia, 1o que
sucede en realidad es que d sector publico participamas en € reparto de riesgos.

En agunos de los riesgos que influyen en los proyectos, laincertidumbreque sederivadelas
decisiones futuras ddl sector publico judtifica que @ sector plblico asuma compromisos y riesgos
adiciondes. Por gemplo, se reducen los riesgos fijando desde d principio los pegjes o los pegjes-
sombra, definiendo & horizonte de una.concesi 6n que permite ca cular tasas de amortizacion adecuadas
alavidaditil delainfraestructura, o concretando las subvenciones de capital. Sobre estasvariables es
maés razonable suponer que esposiblelograr seguridad que sobre otras, pero también puedeintentarse

49



acotar la variabilidad de los costes de explotacion o de las subvenciones de explotacion.

En cambio, existe otro tipo de participacidn del sector plblico enlosriesgosqueyanotienela
misma judtificacion, pero que puede judtificarse en base a interés publico por atraer capitdes a
proyectos que quedan dentro del dmbito de sus responsabilidades. Ejemplos de estas acciones pueden
ser las orientadas a hacer posible que la financiacién gena sea a tipo de interés fijo -aunque eso no
excluirad pago de unaprimade riesgo alosfinanciadores-, laparticipacion en € capitd delaempresa
concesionaria (sociedades mixtas) 0 la aceptacion del gobierno de actuar como garante de las
operaciones de endeudamiento.

Mediantetodas o a gunas de estas actuaciones, laincertidumbre que soportad inversor privado
slimitaraalassiguientesvariables & nimero de usuarios, € volumen deinverson totd aredizar y los
costes de explotacion imprevistos, y laprimade riesgo que los recursosgjenosexigiran por financiar €
proyecto. Consideremos cada uno de estos elementos de riesgo y sus relaciones.

1. El ndmero de usuarios

Este factor de riesgo no es digtinto del que significa la demanda para cuaquier otrainversion
privada, pero en e caso de las infraestructuras de transporte se eleva debido a largo plazo de
recuperacion de la inversén y a los efectos que sobre las demandas de los sarvicios de las
infraestructuras de pegje tienen los servicios libres de carreteras dternativas. Este ltimo eemento es
decisivo, porque existen pocas dudas de que laevol ucion de lademandade servicios de transporte por
carretera judtifica considerarlos como un sector de demanda fuerte, lo que en principio reduce su
incertidumbre. Pero s lademandaes absorbida por lasinfraestructuraslibres de pegje las expectativas
no seran yalas mismes.

Unaformadediminar € efecto de esacompetenciaentre carreterasde pegjey libres sobre el
usodelasprimerasesd pegje sombra, quededigaad usuario del pago directo ddl precio. Unavariante
del mismo podriaser que dicho pegje-sombra, satisfecho por € sector pablico, fueracobrado atodos
losusuarios delas carreteras mediante losimpuestos que gravan los vehiculosamotor (matriculacion) y
d consumo de hidrocarburos.

El objetivo de esta viade financiacion -quehasido utilizada, deformaalgo distintaen dgunas
experiencias internacionales- es doble. Por unalado, vincular de manera generadizada € uso de las
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infraestructuras de transporte por carretera a su financiacion; por otro, reducir la incertidumbre que
dgnifica que existan carreteras libres para la demanda de las de pege, facilitando con dlo la
canalizacién defondos privadosalafinanciacién deestasinversionesde uso publico y fuerte demanda.

Las dternativas de esta forma de pago por parte de los usuarios podrian ser varias. Podria
haber una parte fija (impuesto de matriculacidn) y otravariable (impuesto sobre hidrocarburos), o sblo
lavaridble. Podriaconfigurarse como una participacion delosactuaestributos (s sedeseamantener la
presion fiscal) o como unrecargo. Podriadestinarse silo alaconstruccion de nuevasinfraestructuraso
servir también parad mantenimiento de las ya existentes.

En un caso extremo, & escenario que se puede imaginar es d siguiente. El sector pablico
privatizalaofertadeinfraestructuras de transporte por carreteras mediante un sistemade concesion de
la congtruccion de nuevas vias y explotacion de las carreteras ya exigentes. Las concesiones son
edructuradas en redesampliasy dan derecho apercibir losingresos recaudados por las participaciones
0 recargos tributarios mencionados, en proporcién alaextension delared y d tréfico. Los usuarios
contribuyen mediante & pago de losimpuestos asignados aestetipo de servicios, actuando |os puntos
de venta de hidrocarburos como una red de estaciones de pegje.

2. Costes de construccion y explotacién

Lamagnitud, complgidad, duracion y singularidad de muchas de las inversiones de obra civil
hacen que sea muy dificil vaorar apriori su coste, S no se cuenta con laexperienciay profesiondidad
de las empresas congructoras. Edta circunstancia hace también que sean siempre complicados los
procedi mientos de adjudicacion de los contratos, asi como las negociaciones en las que aposteriori se
han de incorporar las circunstancias imprevistas. No obstante, esta comprobado que los
procedi mientosde subastason en generd eficientes™, pues|asrevisiones de costes no anulan lasbajas
incides. Enéelo probablementeinfluye € hecho de que setrata de estrategias de negociacion que se
desarollan entre agentes -las empresasy los gobiernos: que contratan repetidamente, existiendo epacio
para la creacion de reputaciones positivas y negativas.

Laminimizacion de los riesgos de construcci 6n es probablemente la mas importante, pero los
efectos de este tipo de riesgos pueden aparecer durante laexplotacion (deterioro prematuro, defectos,

Bvéae IVIE (1997).
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etc.). Estaesunabuenarazon paraquelaempresaconstructuraseaimplicadaen laexplotacion, cond
fin de evitar problemas de riesgo mord durante la dilatada vida Util de lainverson.

3. Organizacion dela concesién y primas deriesgo

Esrazonable consderar quelaprimaderiesgo estarainfluida por las variables mencionadasyy,
en particular, por laratio recursos propios/recursos gjenos del proyecto, es decir, por € grado de
gpdancamiento. S se parte de estaides, la variable de control basicade las decisiones financieras a
adoptar pasard a ser dicharatio. Ad, lainsuficienciadefondos propiosy € agpaancamiento excesivo
pueden elevar |os tipos de interés de los recursos gjenos hasta hacer inviable € proyecto, o plantear
Situaciones de racionamiento de fondos o, Smplemente, hacer poco aractivo € proyecto paralos
inversores.

El dissfiofinanciero dd proyecto deinversion eninfraestructuras que contemplelaparticipacion
privada hadetener presente quelosinversores privados que aporten fondos a mismo han de obtener
una tasa de rertabilidad libre de riesgo equiparable a otras dternativas que ofrezca e mercado. S €
conjunto de circungtancias contempladas hacen este tipo de inversiones demasiado arriesgadas, los
fondos no serén obtenidos. Por eso mismo, esimportante reflexionar sobrecomo puede contribuir un
disefio financiero adecuado a resolver esas limitaciones que de hecho existen.

A partir delas expresones del esquema 5 resultainmediato identificar las variables delas que
dependelaviabilidad del proyectoy como puede contribuir € sector plblico aresolver laslimitaciones
para araer a los capitales privados a la financiacion de las infraestructuras, tanto por la via de los
recursos propios del proyecto como por la via de los recursos gienos. Las contribuciones piblicas
pueden ser de dostipos:

? Las orientadas a aumentar la rentabilidad, incrementando los ingresos (subvenciones de
explotacion o pegjes-sombra) o reduciendo € volumen de capitales ainvertir (subvenciones de capit
? Lasorientadasareducir d riesgo paralosinversores privados, por los distintos procedimientod
mencionados. plazos de las concesiones, garantias contractuades en la concesion, marco legidativo

edtable, garantias financieras 0 modaidades organizativas de la concesién que permitan un reparto de

riesgos eficiente.

Todos estos aspectos han de contemplarse en € disefio de la financiacidn del proyectoy a
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definir € modelo de asociacion plblico-privada que optimiza resultados.  Las modaidades mas
estudiadas y aplicadas son las denominadasBTO (Construcci dn-transferencia- explotacion) y laBOT
(Construcci6n-explotacidnrtransferencia). En € primer caso, las limitaciones que se presentan alos
socios privados para asumir responsabilidades y riesgos que vayan més dla de la construccion,
aconsgan latransferenciade las mismasy de lagestion ala Administracion unavez condruida. End
segundo, en cambio, € consorcio privado contruyey explotalainfraestructura, recaudando |os pegjes
necesarios para amortizar lainversdn y d endeudamiento asi como obtener un beneficio razongble
antes de transferir lainfraestructuraala Administracion.

A pesar de su popularidad, la concentracion de responsabilidades en un solo agente privado,
como en € caso dd esquemaBOT, puede ser ineficiente en casos de dlevadasinversones sometidasa
devadaincertidumbre, resultando més eficientes exquemas organizativos del proyecto masflexibles, que
no aspiren a una delimitacion predeterminada de todos | os elemento de la concesidn, en particular del
periodo de concesion. Aunque pueda resultar una aparente paradoja, 1a no delimitacion precisa de
responsabilidades puede servir parareducir los riesgos que ha de asumir € sector privado 'y, con elo,
parareducir € coste de los mismos®.

Para @ desarrollo de esquemas en los que no se limitan las responsabilidades es necesario
golicar un esguema organizativo mas complg o, basado en la existencia de una agencia pdblicay un
instrumento financiero especia®’ que candiza los fondos publicos y privados durante € tiempo
necesario (no predeterminado) para permitir alos inversores privados recuperar su inversion.

Lapresenciaplblicaaseguralaneutrdidad ddl resultado y laindeterminacion apriori del plazo
limitad riesgo. Al estar garantizado por la agencia pUblica (que actlia como concesionario globa del
proyecto) qued instrumento financiero especid permitirad pago detodos|oscompromisosfinancieros
asumidos, esta circunstancia limita € riesgo y, con dlo, facilitay abarata la captacion de fondos
privados. De este modo, a pesar de esamayor complgjidad, algunos especiaistas opinan que en €
caso de grandes proyectos, los costes de la no delimitacion completa de todos los extremos de la
concesion (tales como la creacion de esas didtintas entidades, la supervision de las mismas y de los
responsables de las operaciones de construccion o de financiacidn), aunque sean atos, pueden

“\/éase Engel, Fisher y Galetovic (1996) y Trujillo et al. (1997).
“'NSPV (Neutral Special Purpose Vehicle).
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compensarse por lamejor asignacion de los riesgos.

10. CONCLUSIONES

En este documento se han revisado diferentes problemas relacionados con la participacion
privada en la financiacion de lainversién en infraestructuras, en particular de las de transporte por
caretera. Se trata de un asunto de gran interés en la actuadidad que, probablemente, necesita ser
recons derado desde una nueva perspectiva, mas acorde con € nivel dedesarrollo alcanzadoy conla
elevada dimension de la demanda actud de los servicios de muchas de las infraestructuras.  La
Situacion de los noventa puede ser caracterizada por la paradoja de unademanda de estos servicios
més devadaqueen e pasadoy regularmente crecientey, Sin embargo, una oferta que se adaptacon
dificultad a esos niveles de demanda, debido alos problemas financieras publicos que cabe esperar
sean duraderos s se mantienen |os compromisos de control del déficit. Esteesd punto de partidaque
justificareplantearse s € sector publico debe seguir asumiendo | as responsabilidades como hastaahora,
0 S se dan las circunstancias para un nuevo enfoque de su pape y € dd sector privado en este
importante campo.

Debe sefidarse que existen mtiples gemplos de actuaciones publicas de fomento de
desarrallo en las que, con d paso del tiempo, las funciones de los gobiernos han sido revisadas en
profundidad. Quizés éte delafinanciacion delasinfraestructuras seaen los proximos afios uno més
deesosgemplos, y s asi fueraconvendria hacerlo de formarigurosay desapasionada, contemplando
los distintos aspectos del problema. En este sentido, laprimeraconclusion que de estas paginas debe
obtenerse es que e trata de un asunto con implicaciones relevantes para @ disefio de las politicas
publicas -y en concreto sobre [os objetivos de estabilizacion, ficienciay equidad- que, sin embargo,
en los debates recientes son con frecuenciaolvidados. Un replanteamiento generd delaparticipacion
privaday publicaen lafinanciacién de lasinfraestructuras, menos smplificador que lamayoriadelos
debatesrecientes, deberacontemplar expresamente esastres dimensionesdelosefectosdeuno u otro
modelo.

En  gpartado 2 se ha sefid ado que las dificultades financieras del sector plblico no permiten
confiar en quelainverson eninfraestructuras seaun instrumento eficaz de estabilizacion. Al contrario,
su comportamiento contrastado como variable de guste del gasto agregado, puede justificar que se

“Stewart-Smith (1995), Trujillo et &l. (1997). Véase el caso de la moratoria nuclear en Espafia, en Trujillo (1996).
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busgue asegurar unaevolucion de estasinversiones mas regular mediantela participacion privada, con
menos efectos prociclicos sobre otros sectoresy con un mayor acompasamiento conlaexpansondela
demanda de estos servicios.

Por lo que s refiere ala equidad, se ha sefidado que lareduccion de los ritmos de inversion
plantea problemas de inequidad absoluta -en tanto retrase € acceso a |os servicios de ciertos grupos
de usuarios y rddiva -9 e retrasa la nivelacion en las dotaciones de infraestructuras de distintos
espacios o territorios. Pero tan importante como |os impactos sobre la equidad de un menor ritmo
inversor, puede ser e desarrollo de paliticas diferenciadas de financiacion plblicao privadaen ditintos
territorios, de dudosa coherenciaentresi. En efecto, s lafinanciacion privadaimplica pagos por los
usuariosy la piblica pagos mediante impuestos generades, una politica de financiacion de losmismos
sarvicios distinta entre territorios tiene consecuencias serias sobre lo que los ciudadanos de diferentes
localidades, dreas 0 regiones pagan por esos mismos servicios. Debe sefidarse, como gemplo
concreto de este problema, € efecto deladicotomiaautopistas de peaje-autoviasdelibre acceso
en el caso delasvias de transporte por carretera de gran capacidad espafiolas. Este dualismo dentro
deunmismo sstemafisca no existeen d resto delos paises desarrollados y susimplicacionesdeberian
ser contempladas -y en la medida de lo posible resueltas-  antes de avanzar en € disefio de otras
modalidades de financiacion privada de nuevas infraestructuras, que arrojaran como resultado un
panorama més complegjo y més confuso en este sentido.

En este mismo dmbito de las consecuencias sobre la equidad, se ha destacado que es
importante distinguir entre aquelas modali dades de financiacion privada que sdlo congtituyen caminos
dternativos para proporcionar fondos a los gobiernos, y aguelas otras que implican desarrollar
actuaciones que van aser total o parcia mente financiadas por losusuarios. Ene primer caso, tanto s
se recurre d endeudamiento del sector plblico como a otros sistemas de pago aplazado -como €
llamado modelo aleman, el pago de royalties o de un ssemade leasing, e incluso € denominado
peajeenlasombra- lafinanciacion en Ultimainganciaproviene delosimpuestos, de modo queno hay
por que suponer que existe un cambio en ladistribucién delas cargas tributarias, excepto € que puede
producirse entre generaciones a consecuencia del mayor aplazamiento de los pagos.

En cambio, s se contemplan pagos por parte de |0s usuarios es evidente que se opta por una
asociacion directaentre d sarvicio y lafinanciacion dd mismo, y que debe ser considerado s influye
sobre d acceso alos servicios de distintos grupos sociaesy niveles derenta o sobreladistribucion de
las cargas. De todos modos, esimportante advertir que en cuestion de efectos redistributivos de los
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ingresosy gastos publicos sobre los distintos grupos de ciudadanos hay masvaloracionesa priori que
evidencia empirica concluyente, y que no es infrecuente encontrar que lo que se defiende como
redistributivo tiene efectos en redlidad de naturalezaregresiva. Por estemoativo, y porqueloscambios
acumulados en los niveles de rentay riqueza justifican revisar lapracticatotaidad delos problemas de
equidad, parece conveniente no descartar por esarazon que lasinfraestructuras de transporte puedan
ser en d futuro financiadas basicamente por sus usuarios, dd mismo modo que también lo son en la
actuaidad otras infraestreutruras de servicios basicos como € agua o laenergia, sobretodo s existen
argumentos de eficiencia que lo judtifiquen.

L asimplicaciones de las moddidades de participacion publicay privada sobre la eficienciase
pueden contemplar en digtintos planos: laconstrucciony laexplotacion; lafinanciacion, laprovisénola
produccién del servicio, etc. La presencia privada tiene un efecto potenciad mente favorecedor dela
eficiencia debido a que obliga a estimar las rentabilidades esperadas de los proyectos 'y, con dlo, a
congderar un orden de prioridad entre los mismos. Ahora bien, d limite a esa ventgja es triple; €
primero o establecelaconvenienciade considerar otros objetivos socia es, demodo que seriamésbien
una limitacién derivada de una distinta definicidn de la eficacia (que incluyera objetivos de equidad, o
consderaraexterndidades, por g emplo), que comoesobvioincidiriasobrelaeficiencia Encuaquier
caso, debeindicarseque estosobjetivosalternativos deberian ser cuantificados, puesdectromodola
priorizacion de proyectos resulta inviable, 1o que condituye un inconveniente grave para la
raciondizacion de cudquier politica

El segundo limite se derivade un posibleincremento delos costes del proyecto s sugestion es
privada, debido a coste en € que hay queincurrir paraexcluir alosque no pagan. Sinembargo, seha
sefidlado que es preciso estar atentos a dos circunstancias que influyen en ese coste: lamoddidad de
cobro por € uso de las infraestructuras que se dijay la evolucion de las tecnologias de control. En
relacion con laprimera, no hay por qué pensar sdlamente en un Sstemade pegjestradicionaes. La
experienciainternaciona muestraotros muchos g emplos: impuestos especificos, tasasparacircular por
viasde gran capacidad, subvenciones cruzadas de pegjes deinfraestructuras maduras anacientes, etc.
En la propia experienciaespafiola se debe sefid ar que, aunque en |os presupuestos publicos no se hace
dicha asociacidn, la actud recaudacidn de impuestos y tasas directamente vinculados d uso de
vehiculos y carburantes para los mismos, ha dcanzado un vaor superior a las inversones en las
correspondientes infraestructuras.

Enesesentido, S se deseareplantear globa mented disefio delafinanciacion delainversiénen
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infraestructuras puede pensarse en modalidades de pago por parte de los usuarios que son alavez
flexibles y sn apenas costes de excluson. En un primer paso seriafacil de disefiar un esquema que
asegurara un flujo de ingresos por parte de los usuarios y en € que la contribucion de cada uno
estuviera vinculada a la intensdad de uso de la red de infraestructuras. S la red hubiera de ser
manteniday ampliadapor oferentes privados habrian de definirse criterios de conces 6n quetuvieranen
cuenta los costes actuaes de diferenciar con detalle @ uso de tramos concretos de infraestructuras.
Nada descarta, Sn embargo, que € cambio tecnolégico facilite en un futuro relativamente proximo
sistemas de control de trafico que permitan una vaoracion todavia més precisa dd uso de distintas
infraestructuras y, por tanto, que faciliten € empleo de sistemas de pago menos costosos que los
actuales pegjes para discriminar entre usuarios de los digtintos tramos de la red.

El otro limitealas mejoras de eficiencia derivadas de lafinanciacion privadaesd que sederiva
de las mayores primas de riesgo exigidas por losinversoresen ese casn. Este punto esimportantey,
como se ha sefidado en digtintos gpartados, su relevancia puede ser ta que haga ineficiente la
participacion privadaen algunos casosy modaidades, s no se disefiaun adecuado reparto deriesgos.
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En las distintas fases de construccion y explotacion de las infraestructuras gparecen distintos
tipos de riesgos que han sido andizados. Algunos de dlos se derivan de las caracterigticas de los
proyectos, sucomplgidad y duracion, y delaevolucién delademanda, pero otros son consecuencia
de la incidencia directa que las decisiones piblicas pueden tener sobre las empresas privadas que
gestionan lasinfraestructura en régimen de concesion. Unade las cuestiones estudiadas que debe ser
destacada es que la incertidumbre de la que nacen agunos de esos riesgos hace que no sea
necesariamente menos costoso anticiparse mediante precisiones en los contratos a todas las
eventuaidades. Adl, en € disefio delas concesionesy de sus corresportiientes formulas de financiacion,
puede ser més eficiente d empleo de férmulas abiertas, en las que se mantiene una presenciapdblicay
seamplialaprivada, pero mediante modali dades distintas delastradiciond es. Esosdisefios pueden ser
financieramente més eficientes porque implican que la presencia plblica, asumiendo agunos de los
riesgos § se producen, reduce las primas de riesgo exigidas por € sector privado. Por otra parte, la
presenciapublicase concibe de maneraque asegure d control delainformacion sobred proyectoy sus
resultados, impidiendo € fraude y la obtencion de beneficios extraordinarios por parte de los
concesionarios gracias ala fata de concrecion de algunos extremos del contrato.

En la consideracion de estas cuestiones de disefio ingtituciond y financiero no debe olvidarse
que d sector pablico delos paises desarrollados también tiene capacidad de gestion adto nivel, como
muestran precisamente los departamentosy agencias mas vinculados con lagestion financiera (tesoro)y
monetaria (bancos centrales). Asi pues, no debe exagerarse la ventgja relativa de dgar todas las
decisones en manos privadas, S0 pena de incurrir en dgunos resultados ineficientes.

En d gpartado 9 se han sintetizado |las variables que en, un supuesto de financiacion publica:
privada, inciden sobre la rentabilidad esperaday € riesgo de los proyectos. Mediante |os esquemas
presentados esinmediato advertir donde se encuentran las fuentes de laincertidumbrey cudes son las
vias por las que e sector piblico puede contribuir a mitigarlas para hacer que las inversiones resulten
viables parad sector privado. Unadelasfuentes deincertidumbre puede ser que losingresos dependan
de los pagos de los usuarios de los sarvicios, pero nada obliga a que & empleo de esa fuente de
financiacion excluya € uso de recursos tributarios, tasas 0 canones.

En conclusidn, de acuerdo con lo desarrollado en los gpartados anterioresy 10 sintetizado en
éste, esmuy probable qued actua sistemadefinanciacion publicadeinfraestructurasnecesitedeuna
profunda revison para dar mejor respuesta a las necesidades de servicios y no acumular més
contradicciones delasyaexigentesen e mismo. Pero estarevision debeir mésaladeunasmplelista
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de férmulas de gplazamiento de pago y plantearse en detdley sin prgjuicios-deunou otrosigno- los
trestipos de cuestiones siguientes.

1) revisr la deseabilidad de la financiacion publica y privada en dltima instancia de las
infraestructuras (impuestosvs. pegjes), asl como lasimplicacionesde esadecision sobrelaeficienciay la
equidad, dado € nivel de rentay desarrallo dcanzados;

2) vdorar lasventgjas einconvenientes delasformulas purasy las digtintas formulas mixtas de
financiacion plblicay privada, contemplando las implicaciones que para la eficiencia en materia de
cogtes financieros tienen |os distintos repartos de riexyos;

3) consderar todas | as posibilidades de utilizaci n de distintos instrumentos de pago por parte
delosusuarios -desde los impuestos especificos y las tasas, alos pegjes-, asi como laimportanciade
los costes de transaccidn y exclusion asociados a cadamoddidad y laincidencia sobre los mismos del
progreso tecnol 6gico.
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APENDICE: EXPERIENCIA INTERNACIONAL®

A.l. Alemania

Enlaactudidad, Alemaniaposee lamas extensared de autopistas de Europa. Estasituacion no
esreciente, Sno que seremontaaantes de laSegunda GuerraMundid. Al findizar laguerra, lapolitica
desarrollada continud en lamisma linea y jugd un pape importantismo en lo que posteriormente se
denomind & milagro econémico aleman.

A pesar de los elevados cogtes de mantenimiento de las autopistas, en Alemania no se ha
establecido € pago de pegesy estaprécticano esta contempladaen lalegidacion vigente. Mésaln, €
gobierno demén intenta convencer a sus Socios comunitarios de las ventagjas de no imponer obstéculos
a trafico rodado en forma de barreras que incrementan los costes.

Laopinion del gobierno deman en contrade lainstaurad 6n de pegjes se basaen lassiguientes
consideraciones:

? Contribuyen a desequilibrar las condiciones de mercado en € transporte internaciond.
? Hacen més dificil atravesar las fronteras aumentando € numero de controles.

? Incrementan laprobabilidad de accidentes, yaque los conductorestienen incentivosano utiliza

las autopistas Sino otras carreteras mas inseguras

Sin embargo, se considera que puede estudiarse la instauracion de pegjes en € caso de
infraestructuras excesivamente costosas, tales como puentes o tineles. Su opinion en contra de la
instauracion de pegjes se mantiene firme, incluso apesar de quelos paises vecinoslosimpongany dlo
signifique ser € Unico pais comunitario sin pegjes.

A.2. Bélgica

S bien los peges eran muy comunes en Bégica durante los siglos XVII y XIX, cas
desaparecieron por completo del sistema de carreteras belga. A finales de los afios sesenta, ante la

®\/éase OCDE (1987), Y ates (1992), B§ar (1996) y Valori (1997).
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escasez de recursos presupuestarios paraasumir |os costes deimplementacion del plan de carreteras, d
gobierno sevio en lanecesidad de reiniciar un sistema de concesiones paraevitar unagevacion delos
impuestos o una escalada en | os niveles de endeudamiento.

Sinembargo, lasespecificascondicionesdd sstemade carreterasbelga, con numerososp unios
de acceso cercanosy rutas dternativas, hizo que serechazaran los sistemas tradicionales de pegje, ya
que hubieran significado significativos costes de recoleccion e inspeccion y unacaidaen € uso delas
autopistas, 10 que hubieraredundado en unae evacion de costesy un descenso enlaproductividad dela
infraestructura

Parahacer frente a estas especificidades, en 1962 se promulgé unaley por laque se establecia
un sstemade concesidn envirtud del cud € promotor eraremunerado mediante un pago por parte del
Estado en funcién del nimero de vehiculos que hubieran usado la autopista (pegjes- sombra). Laley
garantizabala concesion por un maximo de 50 afios.

Las concesiones consistian en un contrato administrativo por € que d Estado formaba una
corporacion publica parala construccion y mantenimiento temporal de la autopista. Se crearon Siete
corporaciones intermunicipales, cada una responsable de la construccion de una 0 més rutes y de
conectarlas con lared existente. Estas autoridades estaban integradas por representantes del Estado y
de las autoridades | ocal es directamente rel acionadas en |os proyectos.

Para empezar a funcionar financieramente, y antes de que @ Estado les pagara ninglin pegje
sombra o royalty, lascorporacionesintermunicipaes debian recurrir aunaingitucion financieraestata
(Credit Communal / Gemeentekrediet) y endeudarse. Posteriormente, € gobierno, preocupado por
mejorar lasituacion de liquidez de las corporaciones municipaes, comenzé aestudiar € sstemapara
atender alospréstamos. Laconclusion alaque sellegd es que abandonar € sistemade pegjessombra
0 royalties y asumir directamente las cargas de los préstamos solicitados por las corporaciones
municipales. Este cambio se produjo en 1974 y se extendio a otros contratos administrativos,
incluyendo los de mantenimiento. Los pagos se redlizaron con cargo a un fondo de carreteras dirigido
por unaingtitucion cuas-gubernamental, responsable del sistema belga de carreteras desde 1955.

Haciafindesde 1981, lagran mayoriadelas corporacionesintermunicipaes habian concluido d

menos e 90 por ciento de los proyectos. Teniendo en cuenta que los costes de administracion y de
persond de estas organi zaciones, se decidid eliminarlas. Desde entonces, la construccion detodaslas
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carreteras y autopistas ha sido financiada con cargo d fondo de carreteras, financiado, a su vez, con
cargo a presupuesto naciond.

A.3. Espafia

En ladécada de los 60 Espafia experimentd un notable crecimiento de su economiaque elevé
cons derablemente las necesidades de infraestructuras, especialmente carreteras. Para hacer frente a
esta demanda € gobierno decidio utilizar en dgunos casos la financiacion via pegjes, debido alas
siguientes razones.

- Lafinanciacién via presupuestaria hubiera sido insuficiente y supuesto un ritmo més lento de
inversion, a menos que e redizara un cambio de politica presupuestara 0 que se incrementaran
notablemente los impuestos.

- Dadala cantidad de turistas que comenzaron a visitar Espafia anudmente (igud nimeroala
poblacién residente), se consider6 deseable que los mismos, como principales usuarios de la red,
contribuyeran a su financiacion.

En 1967 € Plan Naciond de Carreteras publico las primeras concesiones, que significaban un
total de 1000 kildmetros. Ladefensaquesehizo en e Plan delapaliticade pegjes sebasabaen atribuir
losbeneficios ddl uso delas autopistas apersonas concretas, 1o quejustificabad abandono delanocion
de savicio publico gratuito.

A pesar de bs precedentes establecidos en @ Plan Naciona de Carreteras, y de las
concesiones 'y congruccion de ciertas infraestructuras como € tinel de Guadarramay € puente de
Cédiz, hagta 1972 no s promulgd la normativa que permitia la construccion y explotacion de las
autopistas™.

El objetivo de estalegidacion fue establecer un sstemagenerd de estandares aplicable atodas
las autopistas, que permitiera d Estado decidir la construccion, la ruta, caracteristicas técnicas,
condiciones de financiacion, explotacion, etc. de las autopistas que se iban a construir. Una vez
decididas estas caracterigticas € Estado confiaba a empresas privadas la construccion del proyecto,

“Decreto 1 de diciembre de1973.
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ofreciendo unatasa de rentabilidad sobrelabase del cobro de pegjes. Laconcesion no podia exceder
de 50 afiosincluyendo € periodo de construccion, y € objetivo eraquelaconces6n duraraentre 35-49
afios. Durante la concesidon la labor del gobierno era supervisar que las condiciones se cumplian
satisfactoriamente.,

Lafinanciacion de las autopistas de pegjes espaiiolas tenia caracteristicas especificas. Con
objeto de evitar unaexcesivademandade financiacidn enlosmercados de capital espafioles, € Estado
decidio quelas conces onarias acudieran amercados de capita es extranjeros parafinandiar d menosd
45% de la inverson requerida. Dependiendo de cada caso, las empresas concesionarias debian
financiar con sus propios recursos entre un 10 y un 25% de lainversion; € resto se podia financiar a
través de los mercados de capitales nacionaes. Se establecio que los pegjes crecieran un 95% del
incremento en @ 1PC dd afio anterior.

Entre las labores supervisoras del gobierno, los planes de congtruccion, presupuestos y
proyecciones debian de ser aprobados por  gobiernoy auditados por represantantes gubernamentales,
Ademas, las empresas concesionarias deben redizar informes mensudes y @ gobierno tiene
representacion en los Grganos de direccidon.

Dado € gran volumen de financiacion requeriday que gran parte del mismo debiaredizarse en
mercados de capitd extranjeros con préstamos nominados en moneda extrgjera, d riesgo de
variaciones ddl tipo de cambio era elevado. Bgjo estas circunstancias, € Estado garantizaba, con un
méximo del 75% del montante totdl, |os préstamos obtenidos en mercados de capital es extranjeros, de
tal forma que se garantizaba a las concesionarias la paridad de la peseta durante @ periodo de la
concesion.

Este sistema no presentd ninguin problema en la etapa previaala crisis del petrdleo de 1973,
durantelacud se podian cacular susingresosy gastos con sgnificativaprecison. Sinembargo, aquellas
empresas conces onarias que hicieron sus previsones antes de lacrisis einiciaron la construccién con
posterioridad tuvieron serias dificultades, ya que loscostes seelevaron entreun 15y un 20% Yy aunque
se habian fijado margenes de seguridad suficientemente amplios €lo no fue suficiente.

Enlamayoriadelos casoslos problemas se resol vieron mediante enmiendas alos contratos de
concesion origindes. Sin embargo, en tres de |as once concesiones, que representaban un 14% dela
red, fueimposible resolver @ problemay € Estado tuvo que hacerse cargo de las mismas. Paradlo se
cred laEmpresaNacional de Autopistas, cuyamision, aparte de hacerse cargo de los tres proyectos
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con problemas, fuelade proveer d Estado de un instrumento paralaconstruccion de nuevas aLtopistas
depeges. LatareadelaEmpresaNaciona de Autopistasfuedecisvaenlo queserefierealacreacion
de nuevas empresas publico privadas.

Cuadro A.1. Concesionesde autopistas

Laférmulaespafiolapermitid, en un espacio de tiempo relativamente corto, construir 2000 km.
deautopistasde pegje, lamayoriadelos cua eslo fueron através de concesiones otorgadas en base d
marco kga de establecido en 1972. Sin embargo, la quiebra en algunas empresas concesionarias
demuestraquelasautopistas de pegje, pueden ser unainversion arriesgada, sobretodo en € comienzo,
cuando las deudas son dltas, las reservas son bgjas y d tréfico todaviano es el proyectado.

Enlaactudidad, € gobierno mantienetrece concesiones, tresdelas cuaes (Audasa, Aucdsay
Audenasa) son indirectamente de propiedad estatd através de la Empresa Naciond de Autopistasy
cuatro cotizan en la bolsa de Madrid (Acesa, Aumar, Europistas e Iberpistas). A diferencia de las
empresas concesionarias de gobiernos autonémicos (g. Autema, Tund de Cadi, Aucat y Tabasa,
correspondientes ala Generdiltat de Catalunya), todas las empresas concesionarias del gobierno cantrd
obtienen beneficiosfiscales de hastad 95%.

La opcion de los planes de carreteras desarrollados durante la Gltima década fue construir
autovias que aprovechaban € trazado de las carreteras existentes y no usaban pegjes para su
financiacion. Estadecision planteaun problemade equidad territorid d distribuir asmétricamente entre
los habitantes de digtintas regiones los pagos por d uso de las infraestructuras de transporte por
carretera.

A 4. Estados Unidos

En EE.UU. la palitica de pegies ha sdo ampliamente usada desde € inicio de las primeras
autopistas. Yaen 1830 |os pegjes habian permitido la construccion de 10.000 km. de carreteras. Sin
embargo, este método de financiacion fue abandonado poco apoco durantelasegundamitad del siglo

XIX como resultado de lacompetencia de otras formas de transporte y la quiebra de varias empresas.

Laactud politicafederd de los EE.UU y su posicionamiento frente a las financiacion de las

64



mismeas via pegjes se basa en criterios vigentes desde comienzos ddl siglo XX. Comenzando con la
Federal- Aid Road Act de 1916 y reforzado con |la Federal-Aid Highway Act de 1921, d gobiernode
los EE.UU ha gpoyado la construccidn de infraestructuras viarias financiadas por |os contribuyentes,
desincentivando lafinanciacion de las mismas con cargo alos usuarios directos, como los pegjesend
cas0 delasautopistas. Estasleyes prohibian expresamente lafinanciacion piblicaparalaconstruccion
de autopistas de pegje. Sin embargo, sucesivas modificaciones de la politica federal han relgado
gradudmente las inicides restricciones que impedian la presencia de financiacion pablica en las
autopistas de pegje, aunque lapoliticagenera favorecedorade autopistas delibre circulacion todaviase
mantiene. Més alin, en la mayoria de los casos, una condicion para tales modificaciones ha sdo la
supresién del pegje una vez amortizadala deuda emitida para su construccion.

Las excepciones que permiten la mezcla de financiacion publica y pegies surgieron dd
reconocimiento de los beneficios inherentes a un sistema bien organizado de autopistas. La primera
excepcion (1927) resultd de considerar que la prohibicion estaba produciendo un sistema de autopistas
fragmentado, ya que los gobiernos estatales y locales estaban construyendo un sistema pardelo de
autopistas no conectado con las autopistas federa es financiadas por fondos publicos exclusivamente.
Ante esta situacion, € Congreso modificd su politica de pegjes para permitir lafinanciacion federa de
puentes de pegje y acesos hacia d sstema de autopistas federd.

El segundo tipo de excepciones, incorporado en laFederal- Aid Highway Act de 1956, permitié
e uso de los fondos federales para la construccion de accesos de autopistas de pegjes d sistema
interesatd y significo laincorporacion de aproximadamente 2.500 millas alas 40.000 millas existentes
en d ssemainterestatal. La tercera excepcion se derivo dd reconocimiento de la ingficiencia que
resultaria de la construccidn de autopistas paralelas en competicidn conlasyaexisentesy financiadas
mediante pegjes. La cuarta excepcion permite la existencia de autopistas de pegjes dentro del sstema
deautopistasinterestatal. Laseccion 105 dela Surface Transportation Assistance Act de 1978 autorizo
d uo defondosfederaesen @ sstemainterestatal deautopistasde pegje. Sinembargo, a igua quelas
excepciones segunday tercera, 10s pegjes deben ser eiminados cuando |a deuda este amortizada.

Ademés de estas cuatro excepciones, d Congreso delos EE.UU. hapermitido periddicamente
alosestadoslautilizacion de fondos federdes paralafinanciacion total o parcia delasautopistas. Sin
embargo, en estos casoslalongitud delaautopistano debiasuperar [as50 millas, requiriendo ademas|a
devolucion delosfondoss seimponian pegjes. Estanormativahadesincentivado estavia, puesel coste
derepago deladeuda eraen agunas ocasionesmuy superior d costedelainstalacion de barreraspara
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larecoleccion delos pegies; € pegie Optimo S laautopista seredizabasin fondosfederaesincentivd la
autofinanciacion via emision de deuday pegjes™®.

Después de la Segunda Guerra Mundid la discrepancia entre € crecimiento ddl tr&fico y la
oferta de carreteras era importante. El interés por la financiacion de las carreteras por pegjes fue
entoncesrenovado y se autorizé laconstruccion de autopistas de pegjes. Entre 1950 y 1954, diecinueve
estados crearon organizaciones para la construccion de autopistas de pegjes o hicieron uso de sus
potestades para construir €llasmismaslasinfraestructuras. En 1954 estosestadostenian 2.200 km. de
pegjes en construccion y més de 5.300 en proyecto.

El impresionante crecimiento de las autopistas locdes darmé a numerosos planificadores
nacional es que observaban como lared interestatal quedaba desplazaday existian serios problemasde
planificacion. Setemiaigua mente que lasingta aciones deficitariasincentivarian € uso delospegjesde
formaindefinida, lo cua produciriaunaperpetuacion de este stema. Ademas, muchas delas autopistas
producian duplicidades que redundaban en un crecimiento de |os costes de mantenimiento.

En 1955 se publicd un informe del Congreso en € que se indicaba que 10.700 km. de
autopistas interestatales podian ser financiados via pegjes, afirmando ademés que € proceso de
converson deberiade ser lento. Asmismo, se recomendabaintegrar |as autopistas construidas por las
autoridades locales/estatales con lared interestatdl. Se mantenialarestriccion en € uso de los peges
para la financiacidn de la red interestatal y se establecia que la recoleccidn de los mismaos deberia
findizar una vez amortizadas las deudas.

Tras los cambios normativos de 1978, en laactudidad, parareducir ladiscrepancia entre las
necesidades de los usuarios y los limitados fondos publicos disponibles, los gobiernos estatdesy las
autoridades|ocaes han empezado ainvestigar nuevasformas, ademas delospeges, end cud d sector
privado pueda contribuir asu financiacion. El interés del sector privado vendriamotivado en este caso
por los deseos de mgorar € acceso a zonas residencialesy comerciaes.

El gobierno federal ha estimulado estos esfuerzos por varias vias, por gemplo, creando un
banco de datos de | os proyectos, financiando un centro deinvestigacion parae desarrollo de métodos
de cooperacion y enmendando regul aciones existentes para facilitar dichos procesos.

v éase Gittings (1987) y Béjar (1996).
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Asi pues, en d caso de EE.UU no es posible hablar de un solo modelo definanciacion delas
autopistas. De las 250 autopistas de peaje existentes, cada unahasido disefiadaen base apatronesde
financiacion muy diferentes sobre la base de diferentes autoridades locdes o estatdes y teniendo en
cuenta sus necesidades particul ares.

A.5. Finlandia

Tanto los puentes como las carreteras de Finlandia han sido considerados generalmente de
propiedad pablica. Existen, también adgunos g emplosde carreteras privadas (carreterasforestaes, etc.)
que han sido usadas y mantenidas exclusivamente por sus propietarios. Sin embargo, lafinanciacionvia
pegiesy laparticipacion del sector privado en € desarrollo de lasinfraestructuras por carreterano ha
sido rdlevante™.

Recientemente, a la viga de que las restricciones presupuestarias impiden mantener en
condiciones satisfactorias la red de carreteras, @ Minigterio de Transporte y Comunicacionesy la
Administracion de Carreteras comenzaron aestudiar lossistemas de pegje en generd y laposibilidad de
utilizar alos pegjes como una fuente dternativa de financiacion paralamgoradelared viaria

Los estudios preliminares mostraron tres objeciones fundamentales:

-Para cubrir |os costes operdtivos, d pegje que habria que cargar para una ruta de unos 100
km. serfaigua d precio de un hillete de tren parala misma disancia

-Latransformacion de las autopistas existentes en autopistas de pegje seriaimposible, d ir en
contra de lalegidacion vigente que prohibe lainverson privadaen lared publica de carreteras.

-Los usuarios de la nueva autopista estarian sujetos a un pegje mientras que los usuarios de
otras autopistas smilares en otras regiones no estarian sUjetos a este pago suplementario.

“|_ainica participacion del sector privado en lafinanciacion de lared de carreteras dignade mencién eslaemision de
bonos para financiar | as actuaciones publicas, que fue un éxito en el momento de la emision.
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A.6. Francia

Después de la Segunda Guerra Mundid, la concentracion del tréfico en las rutas més usadas
hizo necesaria la adaptacion de la estructura del sistema de carreteras francés que se encontraba
bastante retrasado”’.

Dadas |as restricciones presupuestarias, € gobierno tuvo que buscar métodos dternativos de
financiacion. Laley de 18 de Abril de 1955 establecié d marco regulador por € que se parmitiala
construcciony explotacion delas autopi stas aempresas concesionarias privadas. Estas concesionarias
podian financiarse a largo plazo con la ayuda del Estado, anticipos, garantias, participacion de
organizaciones locales y regionales, etc. y podrian cobrar un pegje queles permitierahacer frentealas
cargas delos préstamos 'y alos anticipos obtenidos. El Estado determinaba el calendario tempora del
proyecto, |as caracteristi castécnicas del mismo, etc. Las concesioneseranfijadas por un periodo de 35
afios. Cuaquier modificacion o extensidn de los proyectos debia ser objeto de una enmienda especia
ddl acuerdo.L as primeras concesiones fruto de laley de 1955 fueron otorgadas entre 1955y 1969 a
cinco Sociedades de Economia Mixta (SEM)*® que eran € resultado de |la cooperacion del sector
publico con las empresas privadas (contratistas de obras y bancos principamente) en las que los
gobiernos loca es de las zonas invol ucradas participaban de formaactiva. En 1969 se crearon cuatro
empresas concesionarias privadas® (véase Cuadro A.2) que construyeron aproximadamente dos
tercios de lared de autopistas existente.

Con € propésito de movilizar nuevosrecursosfinancieroseincrementar € dinamismo del sector
y € ritmo de construccion, sepromulgd laL ey de 21 de Diciembre de 1969 por lacud € Estado podia
extender su garantia a todas las concesionarias.

Lasvirtudes de este Sistema permitieron a Franciarecuperar € retraso de partida, aunque con
un esfuerzo econdmico i mportante agravado por unas mal as circunstancias econémicasen ladécadade
los 70 que elevaron € riesgo de los proyectosy deterioraron sensiblemente los estados financieros de
las concesionarias privadas®.

Al objeto de solucionar estos problemas d gobierno decidié en 1982 reformar € Sstemade

“"En 1955 existian menos de 90 km. de autopistas. Véase OCDE (1987) y B§ar (1996).

“ESCOTA, SAVR, SAPL, SAPN, SANEF. Véase Yates (1992).

“COFIROUTE, AREA, ACOBA y APEL.

I ncremento de |os costes de construccion anticipados, incremento en los costes operativos, caidaen latasade
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financiacion y direccion delas autopistas otorgadas baj o conces 6n, mediante medidas como lacompra
de las compafiias privadas con pérdidas y laarmonizacion de los pegjes.

Enlaactudidad los pegjes estdn cas t ot mentearmonizados, existiendo sdlo diferenciasque
reflgan los costes de construccion. Como resultado de las reformas emprendidas, Franciatiene la
segundared maslargade Europa. Los pegjes son lafuente mésimportante de financiacion. El gobierno
planeaen d afio 2005 afiadir alos 4608 kildmetros nuevas conexiones que contribuyan a desarrollar
econdmicamente las regiones més remotas y ayudar a la descongestion del &rea de Paris.

Sinembargo, & Ministerio de Transportesfrancés pretende revisar €l Sistemade concesionesa
lavigade uninformeredizado por & Cour des Comptes que advierte que, d menos, untercio delared
naciona de carreteras no estd adecuadamente manteniday que lamayor parte de las inversiones van
dirigidas ala conexion de las ciudades, en detrimento de las carreteras regionaes. El informe asegura
ademas que | os costes de recoleccidn depegjes son eevados, suponiendo arededor dd 10% de los
ingresos.

Cuadro A.2: Estructura de las concesionar ias francesas.

Bl volumen de tréfico evolucionafavorablemente. El 85% detrafico usalas autopistas de pegje
y € transporte de mercancias por autopista también crece a buen ritmo. Bgjo estas circunstancias
favorables es dificil pensar en un cambio de politica, méxime cuando la eiminacion de los pegjes
supondria soportar los elevados costes de financiacion, mantenimiento y explotacion con cargo d
presupuesto.

A.7.Irlanda
Como en muchos otros paises europeos, las autopistas de pegje tuvieron un papel muy
importante en d desarrollo de lared de carreteras de Irlanda durante los siglos XVII y XIX. Sin

embargo, lacompetenciadelosferrocarriles|levd asu completadesgparicion amediados dd siglo XIX.

Duranteladécadadelos 60y 70 lainversién en carreteras fue muy reducida. Haciafindesde
los afios 70, ante las propuestas procedentes del sector privado, € gobierno indicd que podria

crecimiento del tréfico rodado, reduccion de los pegjes en términos reales, etc.
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considerarse la participacion del sector privado en la construccidn, financiacion y explotacion de
proyectos de autopistas de pegje. Esta posibilidad fue incorporada en lanuevalegidacion en 1979, a
travésdelaparticipacion delas autoridades|ocal es en laresponsabilidad de mantenimientoy mejorade
las carreteras publicas en sus zonas de influencia. Esta legidacion permitia también a las autoridades
locales, con lapreviaaprobacion por parte del Ministerio de Ambiente, participar en la construccion,
financiacion y explotacion (incluyendo larecoleccion de los pegjes) de autopistas de pegjesjunto con
empresas privadas.

En 1985, & Plan de Carreteras estableci6 | as lineas de politica en relacion con la participacion
de sector privado. En este plan se dabalabienvenidaalasinversiones procedentes del sector privado
en | os proyectos de inversion en carreteras en los siguientes términos:

- Unavez congtruida, la carreteratendrialaconsideraci én de propiedad publicadelaautoridad
local y sujeta, por tanto, atodos los controles pertinentes comunes aresto de lared de carreteras.

- La caretera edtaria disefiada, construida y mantenida de acuerdo con los estandares
considerados aceptables por |as autoridades locales y por € departamento de medio ambiente,

- Losderechos privados paralarecoleccion de pegjes estarian limitados a un acuerdo por un
periodo determinado de afios, con e derecho de reversion de la infraestructura a las autoridades
publicas alafindizacion de este periodo.

El gobierno también considerar laposibilidad definanciacion privadaparalamejoradelared de
carreteras por medio de préstamos, dado que esta via se habia mostrado mas favorable que la
financiacion directa via endeudamiento gubernamenta, pero precisando que no se permitiria la
instauracion de pegjes sombra como instrumento para e repago de |os préstamos.

A8. Italia
El establecimiento de lared de autopistasitdianacomenz6 en 1924 con larutaMilan - Lagos.
Esta autopista, con unalongitud de 44 kilémetros fue seguida por otros proyectos. En 1935 lared de

autopigtasitaliana constaba de 455 km. Todas dllas cobraban un pegjey fueron ofrecidasen concesion
aempresas privadas através del Servicio Naciona de Carreteras.
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Sinembargo, trasestos proyectos pioneros, losdesarrollosmasimportantes seredizaronenla
segundamitad delos 60y principiosdelos 70. Durante este periodo fueconstruidalamayoriadelared
exigente en la actualidad. En laactuaidad lared consta de 6000 km., de los cuales € 90% son de

peaje.

L as escasas autopistas sin pesjes son administradas por laOrganizacion Estatal de Carreteras
(ANAS), mientras que las de pesje son administradas a través de 22 empresas concesionarias™. De
todas ellas, lamésimportante es Autostrade unhol ding estatal cuyaconceson expiraene 2018y que
gestiona 2618 km. de autopistay representa el 52% de |os pegjes recaudados.

Lasautopistas de pegje son administiradas através del sistemade concesidn administrativa, por
d que d Estado confia la financiacion, construccion y administracion de las autopistas a empresas
concesionarias durante un determinado periodo. A la findizacion de este periodo la totalidad de la
infraestructura sera de propiedad estatal. La concesion es gobernada por un contrato en € que se
especificantodaslasreglas necesarias paraquelaconcesion sedesarrolle con plenasgarantias. Enél se
especifican aspectos técnicos, financieros, areas de actividad, duracion de la concesion, etc.

Cuadro A.3: Estructuradelas concesionariasitalianas

Unadelascaracterigticas masimportantesdel sistemade pegjesitaiano esquelasconcesiones
se otorgan en base a concesiones smples o parala construccion de una sola autopistay concesiones
amplias, que permiten la construccién de toda una extensa red (como en caso de la empresa
Autostrade).

Esta dltimamodaidad esla que tiene mas ventgjas, pues no sdlo permite explotar lasposbles
economias de escaa, Sino que | os beneficios extraidos delas rutas mas rentabl es ayudan acompensar la
carencia de rentabilidad de aguellas autovias condruidas en regiones menos desarrolladas. Esta
modalidad transforma la concesion en un servicio publico de calidad con carécter naciond, que ofrece
beneficios econdmicos socid mente mas amplios que los de una simple autopista.

Las ayudas estataes a fondo perdido no pueden exceder dd 10% de la inversion de las

*Todas estas concesionarias son sociedades por acciones en la que la mayoria del capital estd en manos de
instituciones pubilcas o autoridades| ocal es.
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empresas. Por otra parte, € Estado recauda, mediante € 1VA, € 18% dd pegje cargado a cada
vehiculo. Esto no significa, sn embargo, que € Estado no corra ninglin riesgo, pues exisen avaes
concedidos paralafinanciacion delas empresas via préstamos. Ademés, el Estado, con €l objetivo de
hacer frente aposibles dificultadesfinancieras, haconstituido un Fondo de Garantiafinanciado en parte
con los ingresos de | os pegjes.

El principd beneficio parad Estado eslaobtencion en propiedad de autopistas de cdidad, una
vez expirado € plazo de la concesion, con unaminimainverson presupuestaria

El sstemaitaiano e, por tanto, basado en que todos | os costes (entre estos costes seincluyen
los de congtruccion, financiacion, explotacion, mantenimiento y amortizacion) son cubiertos por los
usuarios de las autopistas, a excepcidn de las posibles contribuciones estatales. Su éxito esinnegable,
pues el 90% del tréfico de pasgjerosy € 80% del transporte de mercancias usan lared de autopistas.

Los pegjes fijados son muy smilaresen todalared, s bien pueden ser relativamente mésdtos
enlasrutasmontafiosas (dado € mayor coste) y mashbgjosenlasregionesde sur (a objeto deimpulsar
e desarrallo de estas regiones).

A.9. Japdn

Lared de carreteras de pegje japonesa se remonta a 1871, 9 bien @ moderno sistema de
pegjes fue introducido hacia mediados de los afios 50, cuando se aprobd una ley que establecia
medidas especides parala mgoray ampliacion de la red de carreteras jgponesa 'y en particular la
financiacion de las mismas por medio de pegjes y financiacion privada. Como fruto de este marco
regulador en la actudidad existen 34 empresas publicas y 21 empresas locales independientes,
dedicadas a explotar estas infraestrucuturas mediante concesion.

El periodo de concesi6n esde 30 afiosy durante este periodo, las empresas estén autorizadasa
cobrar pegjesalosusuarios. Sin embargo, S se consigue amortizar todas | as deudas antes de ese plazo,

|as autopi stas deben pasar a ser gratuitas.

Los pesjes son € resultado de un compromiso que integra los Sguientes principios:
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- Los pegjes deben de cubrir los costes de construccion, financiacion, mantenimiento y
administracion de la autopista

- Los pegjes deben ser equiparables y gjustados de acuerdo con lacapacidad de pago delos
usuarios y con otras tarifas cobradas por otros medios de transporte aternativos.

- Los pegjes no deben exceder alos beneficios que se esperapor € uso dela
autopista.

Lafinanciacion delas autopistas esredizadabas camente através del endeudamiento del tesoro
y debonos privados. Este endeudamiento consi ste en bonos garantizados por € gobierno en nombrede
variosfondos publicosy organizaciones bancarias. L os bonos privados son emitidos directamente por
las empresas de pegjesy, en generd, son adquiridos por bancosloca es. Como éstos bonos no estan ni
edricta ni directamente garantizados por € gobierno, 1os intereses pagados son mas dtos que los
correspondientes alos bonos estatales.

Lacrissdd petréleo, € estancamiento en € crecimiento del tréfico rodado y ladevacion delos
costes de construccién y mantenimiento de las autopistas, provocan en muchos de los proyectos
dificultades financieras. En otros casos, han exitido riesgos asociados a la findizacion de dgunos
proyectos debido adificultadestécnicas y de planificacion financieraque no fueron consideradas con el
suficiente cuidado. En esos casos, € gobierno tuvo que intervenir para resolver los problemas.

Al objeto deasegurar lasolvenciade aquellas autopistas con bgjadensidad detrafico, selimité
e limite de endeudamiento de las concesionarias a 3%. En junio de 1984, ante los problemas de
solvencia de muchas empresas € Consgo Supervisor de Carreteras redizd a guna recomendaciones
con & &imo de mgorar la capacidad de estas autopistas de hacer frente a sus deudas. Estas
recomendaciones sugerian, entre otros aspectos, la introduccién de un sistema de adecuado de
auditoriade los pegjesy d uso de un sistema de compensacién de pérdidas.

La extensisma red de autopistas jgponesa y su rgpido desarrollo es € resultado de la una

financiacion en laque se han combinado pegjes eimpuestos sobre carburantes, especialmente creados
para este proposito.
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A.10. Noruega

L asautopi stas de pegjeno hanjugado un papd significativo end sistemade carreterasnoruego.
En 1987 tan solo € 3% de los costes de construccion eran cubiertos viapegjesy € resto procede de
los impuestos de circulacion.

El primer proyecto de autopista de pesje en Noruega se remonta a 1932. Desde entonces,
arededor de 50 proyectos han sido financiados en parte 0 en su totalidad mediante préstamos privados
con cargo alos pegjes. Lamayoriade estos préstamos han sido yaamortizadosy |os pegjes han degjado
de ser cobrados de ta forma que un numero muy escaso de autopistas contintian sendo de pegje.

Aunque existen autopistas de pegje en todo € palis, éstas son masfrecuentesen @ nortey oeste,
en regiones montafiosas, fiordos y conexiones entre idas. Suden estar asociadas a proyectos que
cubren trayectos dificilesy muy caros, como puentes que han sugtituido alos ferrys.

Laadministracion de autopistas en Noruega ha observado enlos Ultimos afios unaconsiderable
discrepancia entre @ nivel deseable de inversén en carreteras y los fondos disponibles;
consecuentemente, harecomendado d incremento delafinanciacion viapegjes. Recientementehan sido
propuestos dieciocho grandes proyectos paralafinanciacion privadatotd o parcid, lo que significaria
que € porcent gje de autopistas de pegje ascenderiaa 15%. Estos proyectostendran unafinanciacion
mixta pblico- privada sin un porcentgje predeterminado, aungque se considera recomendable que €
sector privado participe a menos en un 50%.

Se consideran tres diferentes categorias de pegjes. pago despuésdelafinaizacion, pre-pago y
pago parddo. Laprimeracategoriaeslamas comiiny consste en queunavez findizada, laautopistase
financia através de los pegjes cargados alos usuarios. El sistema de pre-pago consiste en recol ectar
pegies en |as autopistas vecinas que ayuden alafinanciacion de lanuevainfraestructura. Laventgjade
este procedimiento es que permite reducir las cargas deinterésy otras cargas financieras derivadas del
endeudamiento. Se puede argliir que existe una desvinculacion entre agquellos que pagan € pegey
aqudlos usuarios quefinamente se benefician dd servicio. Sinembargo, |os prepagos suelen ser deuna
cantidad muy reducidaen comparacion con los costes de produccion. Lafinanciacion parddaseusaen
aquelloscasosenlosquee proyecto constade varias secciones que van siendo abiertasa trafico una
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vez findizadas. Los pegjes cobrados en estas primeras secciones ayudan a financiar las secciones
todavia en periodo de construccidn. La primera seccidn puede ser construida exclusivamente con
fondos publicos. LaAdministracion de Autopistas noruegarecomiendad uso de este sstema, semprey
cuando seavigble.

En los dltimos afios s2 ha hecho necesaria la congtruccién de nuevas autopistas por €
establecimiento de nuevas industrias. En estos casos parte del coste ha sido sufragado por estas
empresas de formaque, de hecho, es una nueva participacion del sector privado enlamejoradelared
deautopistas.

Aproximadamente la mitad de las autopistas de pegje existentes en Noruega han sido
financiadas mediante & sistema de prepago através delaimposicion de tarifas extraen los billetes de
los ferrys que sugtituyen. En estos casos, € pegje de la autopista, una vez findizada,esentreun 10%y
un 20% de latarifapagadaen  ferry.

Entodos|os casos definanciacion privadade las autopistas, las autori dades publicas mantienen
laresponsabilidad dela construccidn y d mantenimiento de las mismas, son los propigtariosy cudquier
imposicion de un pegje debe de ser aprobada en @ parlamento. Més aln, una condicién para la
gprobacion delainstauracion de peges es quel os préstamos privados sean retiradosen 15 afios. En d
caso dequelos pegjes sean mas dtos quelos previstos, € periodo de recol eccidn podriaser reducido.

A.11. Paises Bajos

Lacongtrucciony € mantenimiento delared de carreteras holandesasellevaa cabo con cargo
aun fondo especia que se nutre de laimposicion sobrelos vehiculosy, en teoria, delarecoleccion de
peges, S bien hastalafecha este derecho, previsto por laley, no hasido gercitado por € Estado.

A diferencia de las autoridades naciondes, | as autoridades | ocales han comenzado a asociarse
con € sector privado en forma de empresas y fundaciones con d objeto de financiar y explotar
infraestructuras como carreteras, puentesy tuneles. Estos proyectos han sido redizados arequerimiento

delasautoridades provinciadesy fueradd marco dd plan anual estatal deinfraestructurasde carreteras.

En 1984 s llevd a cabo un estudio para andizar la posibilidad de que @ sector privado
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participara en la financiacion y explotacion de proyectos de autopistas. Fueron considerados siete
proyectos y estudiados sus costes y beneficios. La conclusion del estudio fue que ninguno de los
proyectos era los suficientemente atractivo como para ser desarrollado. Las razones eran la dta
densidad de lared - muchasrutasaternativas-, atadasticidad precioy € evados pegjesque deberian
de ser cargados paralarecuperacion de lainversion. Teniendo en consideracion estas conclusionesla
asociacion pablico-privadano hasido utilizaday es previsible quelasfuturasinversionesen carreteras
Sean escasas, con los costes sociaes que elo conlleva,

A.12. Reino Unido

Las carreteras de pegje fueron abandonadas en @ siglo XIX, siguiendo € desarrollo del
ferrocarril. Sin embargo, su reintroduccion fue estudiadaen € periodo de postguerraparaayudar asu
reconstruccion. La idea fue rechazada ya que era opinion general que la imposicién de pegies
desincentivariad uso delas autopistas en favor de carreteras secundarias, disminuyendo los beneficios
econdmicos de lainverson redizada. Ademés, la elevada densidad de lared de carreteras britanica
significaria unos costes de recoleccion tan elevados que hariamuy dificil la viabilidad financierade los
proyectos emprendidos.

Consecuentemente, d sstemade carreteras dd Reino Unido etafinanciado cas exdusvamente
por losimpuestos estatales y locales, dependiendo des lacarreteraesdedmbito naciona olocal. Los
usuarios directos no son, por tanto, gravados con un pegje por la utilizacion de la mayoria de las
infraestructuras.

Desde hace una década, € pago de pegjes por d uso de las autopistas esté siendo
reconsiderado debido ala concurrencia de varios factores:

- Laadministracién conservadoraliderada por Margaret Thacher desde 1979 impulsd  papel
de las fuerzas del mercado y la participacion del sector privado. Las privatizaciones de empresas
publicasy laliberaizacion delos mercados fueron sus primeras manifestacionesy, enlo querespectaa
las carreteras, se examind detenidamente la posibilidad de privatizar ciertas autopistas.

- La Comunidad Europea, en un intento de desarrollar una politica de transporte comin, ha
estado Ssempreinteresadaen lacoordinacidn delaprovisony pegesdelasinfraestructuras. Este hecho
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se hamanifestado en la adopcion, incluso por paises no miembros de la Comunidad, de politicas de
pesjes disefiadas para recuperar parte del coste de mantenimiento de las autopistas. Dado que las
autopistas de pegj e son comunes en paises como Francia, Espafiaeltalia, existen vocesafavor deuna
armonizacion de los sstemas de pegjes.

- El coste de mantenimiento de la red de carreteras del Reino Unido y, en particular, la
necesidad de recursos paraacometer nuevos proyectos haimpulsado d gobierno habuscar nuevasvias
definanciacion.

L os proyectos de empresas privadas fueron, en consecuencia, estudiados. No obgante, fueron
abandonados porque € Estado temia tener que asumir laresponsabilidad de | as concesionarias como
resultado delas b astasas de rentabilidad derivadas delos pegjes, que harianimposibled repago dela
deuday d mantenimiento delasinfraestructuras. Esto sdlo podriarealizarse acosta de otros proyectos
consderados como prioritariospor € gobiernoy que, sin embargo, nunca han resultado atractivos para
las empresas privadas. En cambio, € Estado continuo su politicagenera enrelacionalospegjesenlos
puentes y tuneles. En los casos donde los beneficios para € usuario y la sociedad fueran
condderablemente atos, |0s pegj es se consideraban como unaformalegitimade recuperar [os costesde
congtruccion y financiacion originados por lainfraestructura,

Lanocion de beneficio de los usuarios esta relacionada con € monopolio de lainfraestructura
de pegje. En d caso de que no exista una dternativa vdida ala del pegje, & publico no tendra otra
opcion que aceptar € pago. Esto también esvalido en d caso de que las rutas dternativas supongan
muchos més costes para & usuario en términos de tiempo y carburante. Sin embargo, esta politica
tendria los efectos contrarios en € caso de que existan rutas dternativas pero no exista pegjeenla
autopista, lo cud incentivariad uso delaautopistaen detrimento derutas aternativas, como € caso del
cruce dd Tamesis. El uso de la politica de peges con estos fines se rediza a pesar de que existen
ciertos sectores de la opinion publicabritanicaen contra, lo que haproducido queen laactualidad esté
sendo reexaminada.

Las pérdidas acumuladas en las infraestructuras de peges no han causado darma. La
capitaizacion de las sumas debidas a Estado que no han sido devueltas, junto cond incrementoen e

trafico y en los pegjes, probablemente permitiran repagar las deudas existentes sin mayor problema.

Enlaactudidad, d gobierno intentaanimar a sector privado aparticipar en lafinanciacion de
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autopistas. A tal efecto en 1991 se aprobd laNew Roads and Street Act, en laque se estableciaun
marco regulador de las concesiones que minoraba € riesgo de las empresas concesionarias™. Sin
embargo, y apesar delas garantias ofrecidas por estaley, en un informe elaborado por lasempresas
constructorasy bancos se reconociaque € sector privado todavia erareticente alos costes, riesgosy
retrasos asociados con la financiacion de esquemas de infraestructuras.

A.13. Suiza

El mé&odo suizo para la financiacion y mantenimiento de las carreteras esta basado
principamenteen e uso delosimpuestos sobre hidrocarburos. Este mecanismo searbitré por mediode
una decision que data de 1958.

En la actudidad existen dos impuestos sobre los hidrocarburos. Ddl primero se destinan
aproximadamented 50% afinanciar carreteras. El sagundo esunimpuesto suplementario que sedestina
enteramente alafinanciacion ddl lared. Ademas, existe unatasade circulacion por las autopistas, que
permite ademés obtener ingresos de los vehicul os extranjeros que cruzan € pais.

Lared de carreteras primaria fue planeada para acoger todo € tréfico interregiona posible,
diviar lared secundariay descongestionar las zonas urbanas. Consecuentemente € nimero de accesos
esdevado y € transto a numerosos puntos de pegje hubiera resultado excesivamente costoso. La
solucion de financiacion viaimpuestos puede considerarse adecuada dadas | as caracteristicas del pais
(alta densidad de poblacion concentrada en una reducida superficie).

Sinembargo, debido arazones paliticasy a continuo crecimiento dd trafico, unanuevadecison

entré envigor € 1 de Enero de 1985 por la que se establecia un impuesto adiciona alosresidentesy
extranjeros que contribuyera adicionamente a la financiacion de lared.

A.14 Sudéfrica

%2|_adisminucién del riesgo se articul & no estipulando |imites en la concesién, compensaciones sobre determinados
costes, limitando el nimero de empresas en la puja por la concesion, etc.
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Hagtafindesdelos setenta, € sstema de planificacion delas carreteras nacionades en Sudéfrica
estuvo basado en laconexion delas principaes ciudades™. L os esténdares eran muy similaresalosde
EEUU, aunque adaptados alas condiciones climatol6gicas ddl pais. Sin embargo, lastuacion cambio
drésticamente a mediados de los setenta, cuando aparecieron las redtricciones de gasto publico.
Coaincidié con un periodo en € que la politica del gobierno intentaba promover & sstema de libre
mercado y cobrar alos usuarios por € servicio.

Lanecesdad de mgorar lajustificacion econdmicade las autopistas y la busqueda de nuevos
fondos para su financiacion, combinada con las politicas promotoras del libre mercado, tuvieron un
impacto sgnificaivo en € desarrallo actua del sistema de autopistas.

L osgrandes proyectos naciona es comenzaron aestar sujetos aestrictosandisis econémicosy
s6lo los proyectos con una tasa de rentabilidad aceptable, basados en |os beneficios y costes de las
autopistas fueron considerados. La posibilidad de construccidn de autopistas de pegje fue también
considerada y se encontré que podia ser gplicada aunque a escaa limitada. La implantacion de
autopistas de pegje estuvo basada en la combinacion tradicional de créditos para su financiacion y
cobro de pegjes parala amortizacion de los préstamos. Sin embargo, debido a que los usuarios sdlo
desean pagar unaparte del beneficio considerado por € andisis econdmico, laviabilidad financieraddl
proyecto domind d tradiciond andiss coste-beneficio.

El problema de financiacidn en Sudéfrica era la tendencia decreciente de los ingresos para
financiar las autopistas, junto con una elevada inflacion de los costes de produccion de las mismas.
Bésicamente @ problema puede ser resumido en tres factores basicos:

- Tasadecreciente ddl crecimiento de los ingresos.

- Disminucién de la efectividad de los ingresos a causa de la eevacion de los costes de
construccion.

- Incremento en los costes operaivosy de mantenimiento enlasinstalacionesdemayor tréfico.

Laneces dad deingresos habia s do tradicionalmente satisfechamediante € incremento delos
pagosde usuario, especidmenteimpuestos sobre carburantes, snembargo, € porcentgje dd impuesto

By éase Mitchell y Botha (1987).
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sobre carburante que se dedica a construccion de carreteras ha disminuido considerablemente en los
Ultimos afios.

Ante € decrecimiento sostenido de los fondos disponibles parala construccion de carreteras,
agunos funcionarios del Department of Trangportation visitaron distintos paises en los cudes las
autopistas de pegjesformaban parte del sistemanacional decarreteras. Ensuinformefinal seafirmaba
que € sistema de pegjes para financiar los proyectos de carreteras era técnicamente posible en
Sudéfricay podria significar un modesto incremento en los ingresos. Un comité seleccionado por d
parlamento, después de oir laopinion delos expertosy andizar d informe antes mencionado, consderd
en 1982 laposibilidad deintroducir carreteras de pegje en Sudafricaaunque aescaareducida. Durante
los dos siguientes afios fueron abiertos d tréfico nueve proyectos.

De las autopistas de pegje que se acometieron en Sudafrica en estos primeros afios, solo una
puede ser considerada con autonomia financiera, y solo de forma muy margind. Este problema ha
impulsado la adopcién de una estrategiafinanciera mixta que recurra s multaneamente alos pegjesy a
préstamosde National Road Fund. El grado definanciacién delos pegjes esdeterminado considerando
laproporcidn de los costesdel proyecto total. Se consideraque esta proporcidn no debe ser menor a
50% de los costes totales del proyecto, incluyendo los costes de lainstalacion de pegje en S mismos.

El Department of Trangportation harecibido recientemente propuestas de consorcios privados,
empresasdeingenieriay deingtitucionesfinancieras paralafinanciacion, construccion y funcionamiento
devarios proyectos de peaj es que cubren un periodo de 25 a 30 afios. Dichasinfraestructuraspasaran
aser de control gubernamenta alafinalizacion del contrato o franquicia

Para afianzar la solidez de los proyectos y, d mismo tiempo permitir a otras partes la
oportunidad de participar en un posible sistemade concesién por partes, € Minister of Transport Affairs
da publicidad de las propuestas de concesiones. En base a este sistema, y teniendo en cuenta las
capacidades financieras de cada solicitante, € departamento de transportes elige @ esquema de
privatizacion, agrupando solicitantes por mutuo acuerdo, de forma que la privatizacion se hace
amdgamando solicitudes y concediendo |os contratos a estos grupos de solicitantes privados.

Dado € riesgo en que se incurre con proyectos de este calibre, la prima de riesgo, y
consecuentemente larentabilidad, deben ser muy el evadas. Parasolucionar |os problemas que podrian
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resultar de un posible exceso de beneficiosfuturas, € enfoque sugerido en Sudafricahasido limitar los
beneficiosaun tipo deinterés previamente acordado (relacionado normamente de ladeudapublica); €

posible exceso de beneficiosrevierte en un fondo que puede ser usado paralaexpansion ddl sstemade
careteras. Otra dternativa podria ser que € fondo se convirtiera en capital para que e sector publica

participara en la operacion.
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Cuadro 1:  Recaudacion de impuestos especificos e inversion en infraestructuras.
Millones de pts. corrientes

Recaudacion Inversion
Hidrocarb. Det. Med. de Total ., Autopistas | . TOta.l,
transp. Inversién en Carreteras inversion
Especiales [Adm. Central] CC.AA. | CC.LL.
1985 339,855 - 443,948 67,150 66,794 35,773 7,371 177,088
1986 309,871 - 499,764 76,518 71,720 33,231 6,518 187,987
1987 502,207 - 701,746 110,717 88,363 36,093 10,676 245,849
1988 543,629 - 765,368 176,683 113,581 38,455 20,208 348,928
1989 583,999 - 939,311 249,146 158,918 49,530 16,877 474,471
1990 930,837 - 983,937 344,341 206,306 59,505 38,495 648,647
1991 949,454 -| 1,240,633 404,372 256,102 67,332 47,560 775,366
1992 1,096,849 - 1,436,684 379,006 252,532 74,503 39,336 745,376
1993 1,104,347 116,088 1,577,626 411,808 252,942 76,276 30,856 771,881
1994 1,211,494 126,406 1,796,670 410,629 252,098 84,310 23,137 770,174
1995 1,286,241 121,030( 1,911,574 365,200 240,343 72,447 20,940 698,930
1996 - - - 375,126 194,833 67,481 32,079 669,519

Nota: El impuesto sobre determinados medios de transporte surgié en 1993 y mantiene, de forma global, la carga impositiva
que recaia sobre estos productos al aplicarseles el tipo incrementado de I.V.A. en la antigua ley (28%). Dado que no se dispone,
de la recaudacion de IVA para este tipo incrementado se presenta la serie a partir de 1993.

Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda y Fundaciéon BBV-IVIE



Cuadro 2: Distribucidon de autopistas de peaje y autovias por CCAA. (1995)

Km. De Aut. peaje
Autopistas Km. de / Autovias
de peaje Autovias (%)
Andalucia 93 1173 7.9
Aragon 158 158 100.0
Asturias 22 95 23.2
Baleares - 60 0.0
Canarias - 175 0.0
Cantabria - 109 0.0
C-La Mancha - 761 0.0
C-Lebn 194 519 37.4
Cataluia 630 285 221.1
C. Valenciana 287 434 66.1
Extremadura - 238 0.0
Galicia 156 74 210.8
Madrid 18 452 4.0
Murcia - 178 0.0
Navarra 151 73 206.8
Pais Vasco 195 154 126.6
Rioja 119 1 11900.0
Total 2023 4939 41.0

Fuente: MOPTMA




Cuadro 3: Tipos de riesgo en proyectos de infraestructuras

1.- Riesgo politico:
reducciones de ingresos o
incrementos de costes
debidos a:

RRRRRKRRK

Incumplimiento de los compromisos financieros publicos
Nacionalizacion de la concesion

Cambio del régimen fiscal

Reintegro de las garantias o avales

Provisién de rutas alternativas gratuitas

Legislacion que afecte al flujo de viajeros

Legislacion acerca de los estandares minimos de
mantenimiento

Imposibilidad de obtencién de permisos

2.- Riesgo Financiero:
costes financieros adicionales
asociados a:

Variacion de los tipos de interés

Restricciones financieras

Imposibilidad de satisfacer los intereses o amortizaciones
Inflacion durante la construccion

Movimiento de los tipos de cambio

3.- Riesgo de construccion:
sobre costes de inversion
relacionadas con:

Disefio inadecuado

Emplazamiento inadecuado

Condiciones fisicas imprevisibles
Condiciones climatolégicas

Fallos en el suministro y en la maquinaria
Relaciones industriales

Ineficiencias de la empresa constructora
Costes de parada y puesta en funcionamiento
Error en el coste estimado de construccién

4.- Riesgos de explotacion:
reducciones de ingresos o
incrementos de costes
asociados a:

RORRRRRRRR®RIERRRRRRRERRERRR|R

Error en los costes estimados de explotacion
Incertidumbre en la estimacion de los volimenes de trafico
Ineficiencias de gestion

Dafo por accidente

Defectos de la construccion

Vandalismo

Relaciones laborales

Fraude en el pago de peajes

Riesgo moral




Gréfico 1. Evolucion de lainversdn plblicaen rdacion d PIB
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Gréfico 2: Evolucion de ladimension del sector publico
(Gasto pablico/PIB)
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Gréafico 3: Inversion publicaen relacién a gasto publico total
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Gréfico 4 (i): Evolucion de lainversion publicay privada

(m.m. de pts. de 1990)
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Gréfico 4 (ii): Tasade crecimiento de lainversaon publicay privada 1955
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Gréfico 5: Evolucion dd stock de capita publico tota y por habitante
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Gréfico 6: Elasticidad recursiva del output a las variaciones del capital publico
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Gréfico 7: Formacién bruta de capital por tipos de infraestructuras
(Millones de pts de 1990)
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Gréfico 8: Vaoracion del stock de capital por tipos de infraestructuras
(Millones de pts de 1990)
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Gréfico 9: Stock de capital / NUmero de habitantes por tipos de
infraestructuras (Millones de pts de 1990)
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Gréfico 10: Sock de capital / PIB por tipos de infraestructura
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Gréfico 11: Dotaciones de infraestructura por habitante en 1994
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Gréfico 12: Dotaciones de infraestructura/VV AB en 1994
(i) Carreterasy autopistas
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Gréfico 13: Evolucion de la desiguadad en la dotacion de
infraestructuras por habitante (coef. de variacion)
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Gréfico 14: Evolucién de la desigualdad en la dotacidn de infraestructuras en
relacion d VAB (coef. de variacion)

1.00

0.90 { == Carreterasy autopistas

Infr. Urbanas

08011 = = «Infr. Productivas = N -
0.70 /
0.60 N / \

\ / -y
0.50 > S—
4 -~y
0.40 --—-——-———w = —_— ~y

0.30

0.20

0.10

0.00

1955 1957 1960 1962 1964 1967 1969 1971 1973 1975 1977 1979 1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1994

Fuente: BBV-IVIE. Elaboracion propia



Tasade crec. media del stock de capital (1955-94)

Tasa de crec. mediadel stock de capital (1955-94)

Gréfico 15 (i): Ritmo de inversiéon y desigualdad
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Gréfico 16: Indicadores de demanda de transporte
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Grafico 17: Subvencion publica por fijacion de peajes
iguales al coste marginal.
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Gréfico 18: Subvencién publica ante cambios de demanda.

"O

Coste Marginal

Coste Medio







Esquema 1: Determinantes de la rentabilidad
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Esquema 2: Ingresos
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Esquema 3: Costes
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E squema 4: Recursos aportados
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E squema 5: Tasa de rentabilidad
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Cuadro A.1: Concesiones de autopistas

Longitud Final Trafico Ingr. Peaje Invesion Trafico/ Peaje/
Concesion MATD anuales Longitud Trafico

Acesa S.A. 510 2016 23121 24735 45.3 1.07
Tabasa 19741
Europistas S. 105 2003 16386 9826 112559 156.1 0.6
Aucat 15426
Iberpistas S.A 70 2017 14005 5267 200.1 0.38
Audasa C.E.4 132 2013 11625 3067 96800 88.1 0.26
Aumar S.A. 468 2006 11214 39319 152146 24 3.51
Eurovias S.A. 90 2003 9127 1014
Avasa C.E.S. 294 2011 6869 9908 102760 23.4 1.44
Autema 34 2021 6738 198.2
Tunel del Cadg 30 2023 4990 166.3
Audenasa C.H 113 2014 4539 1400 44700 40.2 0.31
Aucalsa 88 2021 3820 1500 87400 43.4 0.39

(*) Datos en millones de pesetas de 1991. MATD corresponde a la media anual de tréfico diario.

Fuente: Yates (1992) y elaboracion propia.




Cuadro A. 2: Estructura de las concesionarias francesas

Organizacién Nombre/Papel
-SEMs -AREA, ASF, ESCOTA, SANEF, SAPN,
SAPRR y ACOBA.

-Empresas privadas
-Empresa con status especial

-Autoroutes de France
-Caisse Nationale des Autoroutes

-Association des Sociétés Francaises
d”Autoroutes

-COFIROUTE (Compagnie Financiére et
Industrielle des Autoroutes) y Villexpress
-STMB (Societé du Tunnel Routier sous le
Mont-Blanc)

-Redistribuye los ingresos entre las SEMs
-El fondo nacional de autopistas ayuda a las
concesionarias con financiacién

-Funciones de investigacion y de publicidad
para todo el sector.

Fuente: Yates (1992).




Cuadro A.3: Estructura de las concesionarias italianas

Organizacion

Nombre/Papel

-Autostrade
-Autrostrada Torino Milano y S.A.R.A.
-22 empresas concesionarias.

-ANAS

-Empresa con participacion del Estado publico
(alrededor del 90%) a través de IRI.

-Empresas concesionarias que cotizan en la
bolsa de Milan.

-Concede y regula las concesiones y ofrece
préstamos a bajo coste a las empresas
concesionarias. Los peajes son aprobados por
ANAS y CIP (Comisioén Interministerial de
Precios).
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