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Estimados amigos,

En este nuevo numero de nuestra revista Infra-structura aportamos reflexiones e
ideas en torno a la tarificacién de la red de carreteras de alta capacidad - un tema
de gran actualidad en nuestro sector - y analizamos el mercado internacional de
infraestructuras y PPPs, que representa una verdadera via de escape para nuestra

Julio 2012 industria de la construccion y de la promocion de infraestructuras.

Infra-structura es una Al contrario de lo que percibimos en nuestro pais, un estancamiento completo de

publicacion de Deloitte, nuevas promociones de infraestructuras aun bajo esquemas de financiacién privada, el

de edicion semestral y sector en cuanto a oportunidad a nivel internacional ha crecido, gracias a regiones que

distribucion gratuita. se consolidan como promotoras de PPP (Latinoamérica) u otras que emergen como
nuevos actores (Oriente Medio y Asia).

Direccion

Andrés Rebollo, socio En nuestras secciones habituales, abordamos el interesante mercado Colombiano

del area Financiacion de de Infraestructuras -incluyendo interesantes entrevistas-, las oportunidades de

Infraestructuras & APP privatizacion aeroportuaria de Portugal, la cambiante regulacion del sector energético
o la figura de los planes de movilidad, entre otras cuestiones. Contando esta vez con la

Coordinacién participacién mediante entrevista de D. Manuel Garcia Buey, el Presidente de Iridum.

Oscar Martinez de Pedro
A ello se unen las secciones fijas con un nuevo repaso a las novedades legales del

Edicion sector de las infraestructuras y PPPs, la evolucién de la financiacién, o al andlisis del
Fernando Sanz pipeline de oportunidades y operaciones destacadas del ultimo semestre.
Fotografia Esperamos que os resulte Util y de interés.
Sara Cort

Un abrazo,
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Oscar Martinez de Pedro
omartinezdepedro@
deloitte.es
915145000
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Editorial

Hay que salir
fuera... tarifando

Las cosas siguen paradas, al menos de puertas afuera,
en el mercado espafiol. Aunque no a nivel internacional,
con méas oportunidades que nunca en materia de
infraestructuras y PPPs.

Es cierto que aun es pronto (seis meses de nuevo
gobierno) como para poder ver nuevos proyectos en

el mercado por parte del Estado, en relacién al nuevo
plan (PITVI), del que de momento sélo conocemos cifras
agregadas, pero... jvamos realmente a ver nuevos
proyectos a corto o a medio plazo?

Parece complicado, por multiples y distintas razones:

* No se ha resuelto aun la situacion de las radiales y
resto de autopistas en dificultades. Sin una solucion
definitiva, o negociada o impuesta por rescate o
rescision unilateral, dificiimente existira apoyo o
presencia de inversién y financiacién para nuevos
proyectos del Estado.

 Hay una sequia casi total en cuanto a acceso al
crédito bancario para nuevos proyectos. En tanto
en cuanto no se implemente el rescate bancario,
va a resultar complicado el cierre de financiaciones.
Mientras tanto, se deberfa trabajar a marchas forzadas
en preparar el terreno para la aplicacion de soluciones
de bonos proyectos, a rebufo de la iniciativa de la
CE/BEI de los Project Bonds, sin olvidar la mejora en
las practicas y enfoques de estandares de contratos,
como comentamos mas abajo. Porque con o sin
credit enhancement, no habra inversion institucional
en proyectos que no estén debidamente construidos
desde el punto de vista contractual y financiero.

Regiones de alta actividad reciente y con
proyectos en cartera parecen tener o tienen
cerrado su acceso al mercado financiero. Tardaran
mucho las regiones en tener credibilidad o recuperar
niveles de solvencia / credibilidad suficientes, al
menos la mayoria. Es momento de trabajar con
vistas al futuro contexto de “post-recate” bancario,



estableciendo los debidos protocolos y procedimientos
para la seleccién, aprobacion, disefio y lanzamiento de
concesiones y PPPs, de manera que aquellos basados
de manera significativa en el presupuesto publico

del poder adjudicador tengan probada solidez y
sentido econdmicos, sean licitados con unos nuevos
estandares contractuales mas orientados al Valor

por Dinero mediante asignacion eficiente de riesgos,

y los pagos por servicios estén mas protegidos en
presupuesto. Imposicion de estandares y mejores
practicas via incentivos del Estado en forma de apoyo
financiero para credit enhancement o bajo otras
férmulas.

Aun esquivando computo de la inversion en el
déficit, hay verdadero temor a comprometer
presupuestos futuros en nuevas infraestructuras.
Pero es hora de instaurar una politica de programacion
financiero/presupuestaria, si cabe limitando
explicitamente el volumen contratable de PPPs en
cada momento. Los PPP no son la panacea, ni resultan
“gratis” pero utilizados de manera medida y meditada
son la forma mas sana y sostenible de contratacion.

El modelo de promocién concesional de las
infraestructuras esta en discusion y revision. Se
habla a nivel de Estado del fin de los PPPs “puros”,
aquellos basados en pagos presupuestarios, yendo
a un enfoque de pago por uso en los nuevos
desarrollos de carretera. Y se habla de nuevos
estandares de riesgo y algunas modificaciones
legales. Es momento de contar con un libro verde o
de estandares contractuales, que mejore, mediante
la debida investigacion de las mejores practicas
internacionales, los modelos contractuales de nuestro
pais, y los homogenice. O manuales de estandares y
procedimientos, o PPP Unit o mejor ambas cosas.

Una vez abierto el melon de la tarificacion,
no tiene sentido promover nuevas carreteras
(entendiendo que deberan ser de peaje). En tanto
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en cuanto no se clarifique el contexto de la red, no

se puede licitar nada nuevo (en carreteras), sin poder
determinar cual va a ser la demanda en dos afios

en funcion de que exista o no eurovifieta u otro
mecanismo de tarificacién mas o menos generalizado.

El modelo / sistema de transporte ferroviario esta
bajo revisién. Como lo estd algo casi mas importante,
como es la estructura de nodos logisticos del pais, que
segun como se disefie dard mayor o menor sentido a
ciertos corredores en lo que se refiere a transporte de
mercancias. Y en cuanto a los pasajeros, ;es sostenible
el modelo PPP de ADIF, por el que éste asume mas

y mas cargas que a medida que se descompensen

con los ingresos, puede llevar al incumplimiento

de las reglas de orientaciéon a mercado, con el
consiguiente impacto de la absorcion automatica de
su endeudamiento en las cuentas publicas?

Con esta lista de “to does” creemos que le queda no
poco tiempo a un posible pipeline de concesiones y PPPs.

Mientras tarifamos 0 no
tarifamos en Espafia, nos
queda el exterior

Sabemos que se esta trabajando arduamente en el
Ministerio de Fomento y en el Grupo Fomento en
todas estas cuestiones, sin olvidar los esfuerzos que
se estan realizando de racionalizacion de AENA, para
estar preparados para la inclusion de capital privado
en su estructura, via concesiones o de otros modos, y
esperamos que sea para bien.

Aunque en el interin, hay proyectos que deberian (y
posiblemente asi es) estar trabajandose: las pocas
autopistas/corredores/tramos que pueden tener sentido
como concesiones nuevas de peaje explicito (destacando
la R1, ¢a licitar por la Comunidad de Madrid o por
Fomento?), a fin de estar preparados para licitar cuando
se despejen las muchas incognitas abiertas, el Corredor
Mediterraneo (cuya implementacion en esquemas PPP o
de concesion se antoja una tarea compleja pero posible).
Y quizas algun acceso portuario como el de Barcelona.

Pero estos proyectos, estas posibles actuaciones, deberian
identificarse lo antes posible a efectos publicos, deberian
anunciarse lo antes posible, dando sefales claras de

que se trabaja en el disefo de algunos nuevos contratos
concretos. El disefo del contrato, y del propio proceso de
licitacion (que esperamos tienda al dialogo competitivo
por las razones que otras veces hemos expuesto en esta
revista), mas alla del andlisis financiero o de viabilidad,
que deberia sofisticarse minimamente para enfocarlo
ademas como posibilidad o probabilidad de acceso a
ciertos niveles de rating, lleva no menos de 8 0 9 meses
de preparacion. Tiempo durante el cual, ojala, muchas de
las dudas antes aludidas se habran despejado.

Mientras tarifamos o no tarifamos en Espafa, nos queda
el exterior.



Es muy significativa la madurez que han adquirido
muchos paises de la regién Latinoamericana. Aun
persisten algunas dudas sobre Brasil y su transparencia,
que entendemos en cierta medida infundadas, pero
que deben de ser calibradas en el contexto de un pais
que acumulo en este afio la mayor, con diferencia, cifra
de proyectos licitados y adjudicados a nivel global, y
con un marco juridico especifico y bien elaborado, que
ademas esta estandarizado a nivel estados (no como
otras geografias — mercado, como EEUU). Y cuando
vemos a Colombia, Uruguay o Perd, vemos paises con
leyes especificas de PPP, con pipelines bien definidos

y de profundidad a largo plazo, y con liquidez en

sus mercados locales, incluyendo la presencia y casi
consolidacion de cosas inauditas en nuestro pais, como
la participacion de aseguradoras y sobre todo de fondos
de pensiones. Vamos, que en términos de financiacion
de infraestructuras, dificiimente ameritan el apelativo
de “emerging markets”, si los comparamos con Espafia
(no hablamos de Chile porque es una cuestion distinta,
de niveles europeos, sus practicas y la factibilidad de sus
proyectos y programas).

Pero ademas de la region Latam, y de la consolidacion
de procesos PPPs en gran parte del primer mundo (EEUU,
aungue como siempre, a ritmo lento pero avanzando,
Canada, Australia...Holanda, Bélgica, Francia, ...), dos o
tres “nuevas” regiones se postulan como nuevos campos
de inversién y promocion: Europa del Este (con Polonia

a la cabeza), Oriente Medio (con Kuwait a la cabeza), y
el sudeste asiatico. El caso de India es muy particular. Es
ingente el ciclo de proyectos nuevos de distintos sectores
(carreteras, transporte, aeropuertos, infraestructura
social) si bien es cierto que la competencia es de niveles
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inauditos y la transparencia parece ser aun un tema a

resolver. Pero ya estan unas cuantas empresas espafolas
cargadas de éxito: Isolux, San José, OHL...

Pues bien: aprovechemos el momento, y promovamos
de verdad la inversién internacional del sector. Antes

de que las referencias de las empresas espafiolas (de las
medianas en especial, poco presentes aun a nivel global)
caduquen ante la falta de nuevos proyectos en Espafia.
Esto, por dos vias:

Creando una plataforma de conocimiento /
inteligencia de mercado seria y potente. No sélo
con noticias y alertas de nuevos proyectos, que
ya hay multiples herramientas en el mercado, sino
con informacién de profundidad en relacién a

los respectivos marcos legales, sector financiero,
competencia, etc.

Reforzando las herramientas de co-inversion, por
ejemplo a través del Fondo del ICO. La cuestion es,
¢con qué fondos? Y la respuesta estd en FIEM (Fondo
para la Internacionalizacion de las Empresas). En que
se asigne una partida especifica de los fondos para
internacionalizacion, nutridos por los reintegros de los
prestamos de ayuda al desarrollo y otros, a la dotacion
de un fondo especifico que ayude a las propuestas
espafnolas de PPPs en el exterior (como lo hace por
ejemplo la CDC en Francia). Ello y una revision de las
politicas y polizas de CESCE para acomodarlas mas a
los tiempos que corren (avales y no seguros) y al tipo
de inversiones en particular (PPP).
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El pago por uso de
infraestructura
viaria: una solucion
viable

Mantener la calidad de la oferta de
infraestructura viaria requiere una financiacién
estable y continua. Esto implica que la
alternativa de financiacién empleada no
compute en deuda y garantice la reinversién
de los ingresos en la red viaria. El pago por
uso de infraestructura retine estas condiciones
y, a la vista de diferentes experiencias
internacionales, tiene un gran potencial para
aplicarse en Espana.

Diego Fernandes Belmonte Victor Sanchez Saura
Experienced Senior de Ett-Deloitte Experienced Senior de Ett-Deloitte
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Las inversiones acometidas en los Ultimos afios han
llevado a que la oferta actual de infraestructura

viaria en Espafia sea una de las de mayor calidad de
Europa, tanto en dotacién como en composicion. Para
mantenerla, se requiere garantizar un nivel de inversiéon
tanto en actuaciones puntuales con un elevado retorno
socioeconémico como, sobre todo, en la conservacion
de la red existente. Sin embargo, este objetivo entra

en conflicto con las necesidades presentes de recorte
del gasto publico, con el consiguiente riesgo de
disminucion de la calidad ofertada y, en el extremo, de
descapitalizacion acelerada de la infraestructura.

Ante esta situacion resulta conveniente analizar la
posibilidad de emplear nuevas fuentes de ingresos

que garanticen un nivel de gasto estable en la red de
carreteras en el medio y largo plazo a la vez que eviten
aumentar el déficit de las administraciones publicas. De
manera sintética, las fuentes de ingresos que cumplen
estas caracteristicas acaban reduciéndose a dos: los
impuestos y el cobro a los usuarios.

Aparece asi la posibilidad de introducir sistemas

de pago por uso de la infraestructura viaria como
mecanismo para generar recursos que sean destinados
especificamente a la inversion y al mantenimiento de
la red viaria. A diferencia de los peajes, tanto explicitos
como en sombra, en los que los ingresos son la
contraprestacion que recibe el concesionario por las
inversiones efectuadas en el tramo concreto objeto de
concesion, el pago por uso se plantea como una fuente
de ingresos publicos generados sobre una red mas
extensa.

Este tipo de soluciones no son extrafias en el contexto
europeo, donde existen diversas experiencias de pago
por uso de la carretera, si bien generalmente limitadas

a los vehiculos pesados o a un ambito urbano definido.
Se dispone, por tanto, de un conjunto de referencias
internacionales que ofrece lecciones importantes de cara
a valorar la eventual introduccion de sistemas de pago
por uso de infraestructura viaria en Espafia.

A continuacion presentamos algunas de estas
experiencias y su evolucion mas reciente, analizamos
en detalle los condicionantes a los que habria de
enfrentarse la introduccion de un sistema de pago por
uso en Espana y, por ultimo, proponemos un posible
esquema de fases para su implantacion.
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1.1. El marco comunitario

La Comision Europea ha hecho de la tarifacion por

uso de infraestructura uno de los ejes fundamentales

de la Politica Comun de Transporte, tal y como ha
quedado confirmado en la version mas reciente

del Libro Blanco de Transporte - Hoja de ruta hacia

un espacio Unico europeo de transporte (2011). La
tarifacion de las infraestructuras se concibe aqui, gracias
al mecanismo de internalizacion de los costes externos,
como un medio para conciliar la eficiencia de los
mercados competitivos y la sostenibilidad del sistema de
transporte.

En el caso particular de la infraestructura viaria, el

Libro Blanco sefiala el papel de la tarifacion como una
forma alternativa de generar ingresos e influir en las
pautas del trafico. De manera explicita establece que el
objetivo a largo plazo es “cobrar por la utilizacion de las

.
% de vias de

alta capacidad en
el total de red

La UE ofrece un panorama
heterogéneo en cuanto a la
aplicacion de sistemas de pago
por uso de infraestructura viaria
en el ambito interurbano
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carreteras a todos los vehiculos y en toda la red para
reflejar como minimo el coste de mantenimiento de la
infraestructura, la congestion, la contaminacién del aire
y la contaminacion acustica”. A corto plazo, se plantea
como objetivo razonable aplicar progresivamente un
gravamen por el uso de la infraestructura a los vehiculos
pesados, sustituyendo las tasas de uso actuales por una
estructura tarifaria comdn con componentes como la
compensacion por los costes del desgaste, el ruido y la
contaminacion local.

Para aproximarse a estos objetivos, la herramienta
principal con la que cuenta la Comisién es el marco
normativo definido por la Directiva Eurovifieta (1999/62/
CE) y sus modificaciones posteriores (2006/38/CE y
2011/76/UE). En él se regulan los gravdmenes impuestos
sobre vehiculos destinados al transporte de mercancias
por carretera mediante el establecimiento de las
condiciones que deben regir su aplicacion y de los
criterios que deben guiar su disefio.

En concreto, las normas citadas determinan que se
podran aplicar tasas (pago que da derecho a utilizar las
infraestructuras) y peajes (pago por hacer un recorrido
entre dos puntos) a los vehiculos con un peso total
maximo autorizado igual o superior a 3,5 toneladas.
Estas figuras tarifarias podran repercutir los costes
asociados a la infraestructura y parte de los costes
externos (contaminacion atmosférica y acustica), y
podran modularse segun la distancia recorrida, la
localizacion, la tipologia del, su categoria EURO, el
momento en el que se produce la circulacién y el grado
de congestion. Adicionalmente, las directivas establecen
que los ingresos que se generen tendran que ser
reinvertidos en el mantenimiento de la infraestructura
viaria en la que se apliquen las tarifas o en el conjunto
del sector transporte.

1.2. Las experiencias nacionales

En la actualidad la UE ofrece un panorama heterogéneo
en cuanto a la aplicacion de sistemas de pago por uso
de infraestructura viaria en el dmbito interurbano. En
sintesis, se pueden distinguir:

1.Paises que mayoritariamente no aplican peajes o
tasas: Finlandia, Estonia, Letonia, Reino Unido, Chipre
y Malta.

2.Paises que han recurrido al peaje para financiar total o
parcialmente el desarrollo de su red de alta capacidad
y que en la actualidad los aplican a través de barreras
fisicas en sus autopistas: Francia, Italia, Portugal,
Espafa, Irlanda, Grecia, Croacia y Eslovenia.



3.Paises que en virtud de su normativa nacional aplican
una tasa a los vehiculos pesados mediante vifietas:
Polonia, Rumania, Hungria, Bulgaria y Lituania.

4.Paises que en virtud de las directivas europeas aplican
una tasa a los vehiculos pesados mediante vifietas:
Bélgica, Holanda, Luxemburgo, Dinamarca y Suecia.

5.Paises que en virtud de las directivas europeas
(acuerdos bilaterales en el caso de Suiza) aplican
peajes para los vehiculos pesados segun la distancia
recorrida a través de sistemas electrénicos de tipo
free flow (sin barreras) que abarcan una parte muy
relevante de sus redes viarias: Alemania, Austria,
Republica Checa, Eslovaquia y Suiza.

En los siguientes apartados se procede a detallar algunas
de las experiencias nacionales en tarifacion por uso

de infraestructuras mas novedosas, principalmente las
incluidas en el ultimo grupo.

Alemania

En enero de 2005 Alemania implant6 un nuevo sistema
de peaje con el propdsito declarado de generar ingresos
para financiar actuaciones en el sistema de transporte.
El peaje se aplica a los vehiculos pesados nacionales

y extranjeros que circulan por la red de autopistas
estatales alemana (Autobahnen) en funcién de la
distancia recorrida, las caracteristicas del vehiculo y su
categoria de emisiones. El cobro del peaje es gestionado
por la empresa Toll Collect GmbH y se realiza a través
de un sistema de cobro electronico basado en GPS que
evita la interrupcién del flujo de trafico y que requiere la
instalacion de un dispositivo en el vehiculo o un registro
previo a través de las estaciones de peaje o internet.

Austria

El modelo austriaco cobra a los usuarios de la red de
autopistas mediante la combinacion de una tasa por
uso para los vehiculos de menos de 3,5 toneladas

y un peaje por distancia para los vehiculos de mas

de 3,5 toneladas. La tasa de los vehiculos ligeros se
aplica desde el afio 1997 a través de un sistema de
vifetas asociadas a un periodo temporal de uso (10
dias, 2 meses o un ano). El peaje por distancia para
los vehiculos pesados se introdujo en el afno 2004 y se
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En general, se observa una
tendencia hacia los sistemas
de pago por distancia, en
detrimento de los sistemas de
pago por tiempo de uso

aplica a través de un sistema electronico de cobro free
flow basado en la transmision por microondas (DSRC).

El peaje diferencia el periodo horario (dia/noche), las
caracteristicas del vehiculo y su categoria de emisiones.
En algunas secciones especiales de la red perviven peajes
previos a la introduccion del sistema de vifietas.

Suiza

Tras su aprobacion a través de un referéndum, en 2001
Suiza procedio a remplazar la tasa por uso aplicada a

los vehiculos de mas de 3,5 toneladas con un peaje

por la distancia recorrida en el conjunto de la red viaria
interurbana (Swiss HVF). El nuevo peaje se apoya en un
sistema electronico basado en un dispositivo embarcado
acoplado al tacégrafo del vehiculo y la transmision a
través de microondas DSRC.

El propdsito declarado del nuevo peaje es el de
incentivar el cambio modal hacia las nuevas travesias
ferroviarias alpinas (Lotschberg, Gotthard) reduciendo el
volumen de tréfico y los impactos ambientales asociados
al transporte de mercancias por carretera. Para ello, los
ingresos obtenidos del peaje se aplican a la financiacién
de proyectos ferroviarios nacionales (2/3 de los

ingresos totales) y a la financiacion de la construccion y
mantenimiento de carreteras por parte de los cantones
(1/3 de los ingresos totales). La tarifa aplicada ha sido
calculada para reflejar los costes de infraestructura no
cubiertos por otros mecanismos y los costes externos
asociados al ruido, las emisiones a la atmdsfera y los
accidentes. La tarifa se modula segun el peso maximo
autorizado del vehiculo y la categoria de emisiones del
mismo.

13
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Republica Checa

Republica Checa introdujo en 2007 un peaje a los
vehiculos pesados con el objeto de sustituir el sistema
anterior, basado en el pago de una vifieta, y de generar
ingresos para inversiones en el sector del transporte. En
la adopcion de la medida tuvo una influencia destacada
el elevado nimero de vehiculos pesados extranjeros
que atravesaban la red viaria checa (un 40%). El peaje
se cobra en funcién de la distancia y se modula segun
la tipologia de vehiculo, la categoria de emisiones

del mismo y el periodo de la semana (con una tarifa
incrementada para gestionar el periodo punta en la

red - los viernes de 15:00 a 21:00). El cobro se apoya en
un sistema electrénico de cobro free flow basado en la
transmisién por microondas (DSRQ).

Portugal

Hasta 1998, la mayor parte de las autopistas
portuguesas estaba sometida a peajes explicitos
derivados de los contratos de concesién
correspondientes. Entre 1998 y 2005, el Gobierno
Portugués promovio y adjudicé mas de mil kilbmetros
de autopistas a través de concesiones en régimen de
peaje en sombra. Dado que el usuario no afrontaba el
coste del peaje, estas vias fueron denominadas SCUT
(Sem Cobranca aos Utilizadores).

En 2008, para paliar su crisis presupuestaria, el Gobierno
Portugués tomd la decision de convertir los peajes en la
sombra en peajes explicitos a través de la reordenacion
del sistema concesional y la implantacion de un

sistema de pago electronico free-flow. El nuevo sistema
entr6 en pleno funcionamiento en dos fases (octubre
2010y diciembre 2011) y en la actualidad afecta a
todas las SCUT del Portugal continental. Los importes
repercutidos se modulan en funcién de la tipologia del
vehiculo. El sistema electrénico de cobro se basa en un
sistema free flow con transmisién DSRC compatible con
el sistema Via Verde implantado en las autopistas que ya
eran de peaje.

La implantacion del nuevo sistema ha tenido que hacer
frente a importantes problemas de aceptabilidad por
parte de los usuarios nacionales y extranjeros (en el caso
de las autopistas transfronterizas). Se han producido
diferentes protestas que alcanzaron difusion medidtica
cuando uno de los arcos metélicos de la A-22 fue
tiroteado. También se ha observado un importante

trasvase de traficos hacia carreteras convencionales
libres de peaje.

1.3. Tendencias destacables
A raiz de las experiencias europeas analizadas, se han
identificado las tendencias siguientes:

« Existe una tendencia a la generalizacion de la
tarifacion de las infraestructuras viarias en la Union
Europea.

« Dentro de las diferentes opciones de tarifacion, se
observa una tendencia hacia los sistemas de pago
por distancia, en detrimento de los sistemas de pago
por tiempo de uso. En este sentido cabe destacar el
abandono de los sistemas de vifieta para vehiculos
pesados en varios de los paises analizados.

En lineas generales, tras un primer periodo de
funcionamiento inicial presentan una tendencia a
extender su perimetro tanto en términos de vehiculos
afectados (de > 12 toneladas hacia > 3,5 toneladas

e incluso vehiculos ligeros) como de red afectada. En
este Ultimo caso, la extension de los sistemas de peaje
suele dirigirse a evitar las disfunciones ocasionadas
por los trasvases de trafico.

La diferenciacion de las tarifas sigue en general

una pauta comun que se adapta al marco legal de

la Directiva Eurovifieta: se tarifa por distancia y se
modula en funcién de la tipologia de vehiculo (ya sea
por ejes, por peso maximo, etc.) y su categoria de
emisiones. En algunos casos se distingue el periodo
temporal de circulacién, como modo de gestionar los
picos de demanda en la red.

Desde el punto de vista tecnolégico, los sistemas
implantados dan prioridad a la compatibilidad con
los sistemas de pago electronico ya existentes y a la
libre circulacion del tréfico (sistemas free-flow). En
algunos casos se observa una preferencia hacia los
sistemas basados en GPS, argumentada por su mayor
flexibilidad a la hora de escalar la tecnologia.

La aceptabilidad de los sistemas por parte de los
usuarios varia, siendo consecuencia aparente de la
finalidad declarada y el procedimiento de implantacion
seguido en cada caso.



Las experiencias disponibles permiten anticipar algunos
de los efectos potenciales que tendria la implantacién
del pago por uso en la red viaria espafiola.

En primer lugar, el efecto mas directo sera el que tenga
en el trafico viario. Como con cualquier bien o servicio,
un aumento de precios disminuye la demanda. La
disminucion de la demanda dependera de la capacidad
que tenga el individuo de elegir otra alternativa de
transporte, incluida la posibilidad de cancelar el viaje.

De manera indirecta podria afectar al nivel general de
precios. La tarifacion del transporte de mercancias por
carretera puede afectar a los precios de los productos
finales cuando los transportistas sean capaces de
transferir el sobrecoste del transporte a sus clientes.

Finalmente, de manera mas general y abstracta, la
tarifacion de la carretera tendra un impacto social en
diferentes ambitos y direcciones. En nuestra sociedad el
automovil tiene una importancia que va mas alla de los
puros beneficios funcionales que aporta. Se puede decir
que hasta cierto punto la automovilidad es el estilo de
vida imperante. En este sentido, una modificacién de la

concepcion de la automovilidad como es el pago por
uso de la carreteras encontrara resistencias pero también
abrird nuevas oportunidades.

2.1. Efectos en la demanda

La experiencia de la introduccién de la tarifacion de
vehiculos pesados en Alemania, Austria y Suiza muestra
los siguientes efectos:

+ La reduccién del tréfico es relativamente baja. En
Alemania, de hecho, el niumero total de veh.km
realizados entre 2005 y 2007crecio. En Suiza si que
se observé una disminucion de los veh.km realizados
entre 2001 y 2005 de un 6,4%. Sin embargo, en Suiza
la tarifacion vino acompafada de un aumento del
tonelaje maximo. Se estima que el 72% de los veh.km
ahorrados se deben a este aumento.

La eficiencia en el transporte por carretera mejora
notablemente. En Alemania el nimero de viajes en
vacio se redujo en un 10%. En Austria, el rendimiento,
medido como t.km transportadas por veh.km,
aumentd un 1,6% en el primer afo de operacion.
Finalmente, en Suiza el rendimiento aumentd un
24,4% entre 2001 y 2005, aunque aqui tiene mas
peso el efecto del aumento de la limitacion de peso.

En portada
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« Parte del trafico se desvia a otras carreteras no
tarifadas. En el caso aleman, la divergencia de
trafico ha llegado a afectar a las carreteras francesas,
especialmente en Alsacia porque existen autopistas
paralelas a ambos lados del Rin. En Suiza, por el
contrario, no ha habido ningun tipo de desviacién
de trafico porque no hay alternativas debido a que la
tarifacion afecta a toda la red de carreteras.

« El ferrocarril capta algo de la demanda de mercancias.
Sin embargo, el aumento de la tasa de mercado del
modo ferroviario es en cualquier caso reducida.

Por su parte, el efecto, observado en portugal, de cobrar
a todos los vehiculos en carreteras que previamente
eran libres ha sido, sin lugar a dudas, mas rotundo. La
caida de tréfico interanual fue de entre un 20% y un
50%. Es dificil determinar el impacto real de la tarifacion
y sus efectos a medio y largo plazo porque la crisis
econdmica afecta de manera adicional al desarrollo del
trafico. Las primeras estimaciones oficiales suponen que
la caida de trafico debida a la crisis econdmica es de
entre un 10% y un 20%.

A pesar de lo abultado de las cifras, un analisis
preliminar de la relacién entre el descenso del trafico

y los niveles de tarifas aplicados sugiere que las
elasticidades al precio estan en el entorno de los valores
observados en otros paises, incluida Espana.

2.2. Efectos en el nivel general de precios

Una de las principales preocupaciones que habia
entorno a la introduccion de los sistemas de pago por
uso era la posibilidad de que el incremento de costes de
transporte conllevara un aumento del IPC.

La tarifacion plantea la cuestion
de justicia social sobre la
proporcién en que se financia la
carretera entre quienes la usan y
toda la sociedad
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En Alemania, una estimacion del incremento de los
costes de transporte lo sitUa en un 5-7%. Sin embargo,
el Ministerio de Transportes, Construccion y Desarrollo
Urbano aleman considera que el impacto en el IPC esta
por debajo del 0,15%. Del mismo modo en Suiza se

ha estimado que el efecto en los precios es pequefio,
de un 0,11% de media. En ambos casos el precio del
transporte representa una pequefa proporcion de

los costes, y en Suiza las economias obtenidas por el
aumento de la eficiencia han compensado claramente la
tarifacion.

2.3. Impacto social

La introduccion de la tarifacion a los vehiculos pesados
no ha causado un rechazo notable en la mayor

parte de los paises analizados a pesar de que los
transportistas se han mostrado criticos u hostiles hacia
algunos elementos. En Alemania el sector rechazo los
aumentos de las tarifas de 2009 aduciendo que les
restaba competitividad. En Suiza las reticencias iniciales
de los grandes transportistas desaparecieron cuando
experimentaron las ventajas surgidas de la optimizacion
de la operacién. Por el contrario, la reaccion en Portugal
ha sido mucho mas virulenta y ha dado lugar a protestas
frecuentes.

3.1. Marco normativo y figura legal para el pago por
uso

La actual legislacién espafiola no considera el pago

por uso de la carretera como una alternativa comun.

De hecho, la Ley de carreteras establece en su articulo
13 que “la financiacion de las actuaciones en la Red

de carreteras del Estado se efectuara mediante las
consignaciones que se incluyan en los Presupuestos
Generales del Estado, los recursos que provengan

de otras Administraciones Publicas, de organismos
nacionales e internacionales y excepcionalmente de
particulares". Es decir, la financiacién por pago por uso
se considera excepcional. Esta excepcionalidad da lugar
a que el sequimiento de este tipo de estrategias requiera
el desarrollo del cuerpo legal necesario.

La eleccion de la figura legal para el pago por uso de la
carretera es uno de los puntos mas sensibles de resolver
en la puesta en marcha de este tipo de sistemas. De



manera general se puede hablar de, al menos, cuatro
tipos de figuras para el pago de la carretera: impuesto,
tasa, precio publico y precio regulado.

En un primer analisis, en el caso espafiol parece mas
factible emplear tasas o precios publicos. En primer
lugar, el problema al que se enfrentan los impuestos
generales es que su uso tendria un efecto muy similar

al que se conseguiria aumentando los impuestos de

la gasolina. Es mas, se puede argumentar que este
impuesto es mas eficaz incentivando el uso de vehiculos
energeticamente mas eficientes. Ademas, no se requiere
una inversién de ningun tipo ni costes de operacion
adicionales.

Por su parte, el uso de precios privados serfa una
ampliacion efectiva de la red de autopistas de peaje con
unos precios mas bajos. Esto podria provocar disputas
legales sobre las diferencias con las autopistas actuales.
También provocaria dificultades a la hora de comunicar
los objetivos de las medidas de pago por uso porque

el peaje de las autopistas tiene como objetivo principal
financiar la infraestructura y el cobro que se propone
se dirige mas hacia la gestion sostenida del sistema de
carreteras o de transporte segun el ambito que se le
quiera dar.

3.2. Voluntad politica y aceptacion social

La dificultad de implantar el pago por uso de la carretera
al vehiculo privado no es técnica, ni tan siquiera legal. El
principal escollo es politico, puesto que se trata de una
propuesta altamente impopular con un precio politico
elevado. La importancia que adjudican los individuos a
sus vehiculos, sobre todo por la sensacion de libertad

y autonomia que creen obtener de ellos, hace que
cualquier actuacion politica que parezca limitar o
dificultar el uso del coche sea rechazada frontalmente.

Basta considerar el caso aleman, que fue unos de los
impulsores de la Eurovifieta porque temia que, con la
apertura de mercados y la desaparicion de las fronteras,
los vehiculos pesados extranjeros impondrian unos
sobrecostes de mantenimiento de infraestructura vial
que no compensarian con ingresos derivados de esos
mismos vehiculos (tasas de matriculacion y circulacion,
etc.) y en donde, sin embargo, plantear cualquier

tipo de peaje al vehiculo privado es politicamente
impensable.

Una de las justificaciones del rechazo postula que los
usuarios de la carretera ya pagan suficientes tasas

e impuestos para cubrir los costes que incurren. Sin
embargo, en el caso de la gasolina Unicamente el
impuesto de venta minorista (céntimo sanitario) es un
impuesto finalista. El resto, el especial de hidrocarburos
y el IVA, que representan mas del 90% de los impuestos
de la gasolina, no son dedicados. En definitiva, en el
marco actual sélo se pueden considerar las tasas de
matriculacion y circulacion como contraprestaciones
por el uso de la carretera, y éstas no cubren los costes
de operacion y mantenimiento de la infraestructura. La
posible discusion sobre transformar el impuesto especial
de hidrocarburos en uno finalista tiene que tener en
cuenta los costes externos que generan los combustibles
fosiles.

La principal causa del rechazo social a la medida

esta basada en consideraciones de justicia social. Se
estima que la medida es regresiva porque Unicamente
puede beneficiar a aquellos con rentas mas altas. Esta
percepcion no va desencaminada porque sélo aquellos
que tienen un valor elevado del ahorro de tiempo

de viaje podran sentir que dicho ahorro compensa el
aumento del coste monetario y, en general, la valoracion
del tiempo aumenta con el nivel de renta. Sin embargo
en el caso de los movimientos interurbanos los ahorros
de tiempo seran probablemente bajos y no den lugar a
beneficios sustanciales.

La primera critica que se le puede hacer a este enfoque
es que esta muy centrado en las clases medias, que

son las mas afectadas, pero deja de lado el efecto que
realmente pudiera tener en las personas con menores
niveles de renta. Es muy posible que un disefio que
afectara a los movimientos de corta distancia en las
areas rurales incidiera negativamente en las clases
rurales desfavorecidas que dependen del automovil. Por
otro lado, en Espafa las personas con menor nivel de
renta realizan sus viajes interurbanos en autobus regular.
Para estos usuarios, si el pago por uso de la carretera no
afecta a las tarifas de los servicios regulares de autobus,
y no tiene por qué hacerlo, puede ser beneficioso si
reduce el trafico viario y aumenta la fiabilidad del tiempo
de viaje. Por lo tanto, con esta alternativa, el pago por
uso de la carretera no resultaria tan regresivo como se
postula.

En portada
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En cualquier caso, se puede plantear una critica mas
esencial al punto de vista anterior y es que elude
enfrentarse al motivo Ultimo del pago por uso de la
carretera. Las fuentes de financiacion empleadas para
mantener y mejorar el nivel de calidad de la red de
carreteras espafiola, basicamente los impuestos, pueden
verse disminuidas en el corto plazo por los recortes
presupuestarios y no estan aseguradas en el medio

y largo plazo. Ademas, si la financiacion de la red de
carreteras es a través de impuestos, que en Espafia no
son finalistas, resulta que ésta depende de la voluntad
politica que exista para considerar los gastos en
carretera una prioridad presupuestaria.

3.3. Nivel de ingresos esperados

El potencial de generacion de ingresos de la
introduccién del pago por uso de infraestructura viaria
depende de una multitud de factores, como son la red
objeto, los vehiculos sometidos al mismo, el sistema
tecnoldgico adoptado para el control y cobro, etc. Por
ello, es todavia pronto para determinar el nivel tarifario
optimo y el volumen de recursos que éste generaria.

Sin embargo si que existen algunas estimaciones
preliminares obtenidas en el marco de estudios
promovidos por algunas sociedades concesionarias.
Estos estudios previos muestran que en el caso de
considerar un sistema tarifario orientado al cobro de los
viajes de larga distancia se podria alcanzar un nivel de
ingresos en toda la red de autovias del orden de unos
2.000 millones de euros anuales, a los que habria que
descontar el coste del propio sistema de peaje.

3.4. Uso de los ingresos

Uno de los elementos clave para facilitar la viabilidad

de la introduccion del pago por uso de la carretera a

los vehiculos ligeros es definir el uso a que se destinen
los ingresos obtenidos. Los estudios realizados sobre la
aceptacion del pago por uso de la carretera muestran
que la percepcion mejora cuando se sabe el destino de
los ingresos. En concreto, resulta mas aceptable cuando
se asegura que parte de los ingresos se destinara a la
inversion en carreteras.



Una propuesta tedrica ya clasica es la del economista
britanico Phil Goodwin, que postula que los ingresos
deberian dedicarse en parte iguales a la hacienda
general, la inversion en carreteras y la inversion

en transporte publico. Aunque los porcentajes de
reparto son discutibles, lo cierto es que ofrece una
respuesta a los tres posibles demandantes de los
ingresos: Hacienda, que no quiere perder capacidad
recaudatoria y flexibilidad en el uso de los impuestos,
los individuos que siguen en la carretera y que quieren
una compensacién por el nuevo coste, y los individuos
que abandonan la carretera porque el precio les resulta
elevado y que quieren un alternativa competitiva para su
movilidad.

El debate del uso de los ingresos da pie a la cuestion
sobre quién se harfa cargo de su gestién y su posible
reinversion en la red de carreteras. Un modelo en el
que se implante un pago por uso de ciertas carreteras

y cuyos ingresos, todos o parte, se reinviertan en la

red de carreteras es muy similar al que propone el
Banco Mundial como fondos de carretera de segunda
generacion. En ellos existe una Agencia de carreteras
que tiene capacidad de cobrar por el uso de la carretera
y que debe emplear estos ingresos en la gestion,
operacion y mantenimiento de la red. Este modelo, al
contrario que los primeros fondos de carretera, no trata
de emplear impuestos finalistas para garantizar un nivel
de ingresos para las infraestructuras, sino que introduce
un enfoque comercial por el que el gestor responde por
un determinado nivel de calidad ante su cliente, que es
el usuario de la carretera. El FMI siempre se ha opuesto
a los fondos que emplean impuestos finalistas porque
considera que resta flexibilidad a las haciendas publicas.
Sin embargo, el FMI si que respalda los fondos de
carretera de segunda generacion porque entiende que
la capacidad de generar ingresos no reduce, al menos
significativamente, la capacidad recaudatoria de las
administraciones publicas ni resta flexibilidad en su uso.

La introduccion del pago por uso en toda la red de vias
alta capacidad espanola y a todo tipo de vehiculo es
un proyecto muy ambicioso que requiere un proceso
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de implantacién largo. Por un lado, la introduccion del
pago por uso a los distintos tipos vehiculo presenta
diferentes retos y dificultades, sobre todo, legales

y politicas. A esto se suma que la red de vias alta
capacidad espafola es muy extensa, por lo que la
implantacion de las infraestructuras y tecnologia
necesarias llevaria bastante tiempo, y, ademas,
dependeria de distintas administraciones (Central y
Autondmicas).

A la vista de las diferencias que existen entre la viabilidad
de aplicar el pago por uso a los vehiculos pesados y

los ligeros, es razonable proponer una implantacién
por fases. En una primera fase se introduciria el pago
por uso de la carretera a los vehiculos pesados porque
ya existe un marco legal europeo (Directiva de la
Eurovifieta) y politicamente es menos costosa que la
aplicacion a los vehiculos ligeros. Esta primera fase
puede implantarse en el corto plazo (3 — 5 afos). Por su
parte, la extension a los vehiculos privados requiere un
tiempo mucho mayor (unos 10 afos) sobre todo para
que el rechazo social que pueda suscitar se atente o, al
menos, no paralice el proceso.

El segundo elemento que se propone para diferenciar
fases es el ambito de aplicacion del cobro por uso.

Un esquema de fases simple podria consistir en que

se comenzara a aplicar en las vias de alta capacidad
dependientes del Estado y las CC.AA. que quisieran ser
pioneras y se fueran afadiendo el resto de las CC.AA.
hasta alcanzar la totalidad de la red en una fecha
obligatoria prefijada.

Ademas, se considera que la red de alta capacidad del
Estado es muy amplia y que es mas adecuado que la
implantacion del pago por uso en toda esta red también
se separe en fases. En este caso, se plantea emplear la
diferencia entre las autovias de primera generacion o
radiales y el resto de las autovias. Esta diferenciacion
permitiria aprovechar el hecho de que varias autovias de
primera generacion cuentan con contratos de concesion
para su mantenimiento que podrian aprovecharse para
construir la infraestructura necesaria y gestionar el cobro
del pago por uso.
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Oportunidades mas alla de
nuestras fronteras: Saliendo
al exterior para sobrevivir

Todos sabemos que el mercado espafiol de APPs
afronta una dificil situacién. Sin embargo, el pipeline
internacional de proyectos de infraestructuras bajo

la modalidad de APP sigue presentando numerosas
oportunidades. En este contexto, a continuacién
repasamos el pipeline internacional de proyectos en
licitacién y la participacién de las empresas espafiolas
en un mercado global que no sélo estd activo sino que,
ademads, resulta atractivo.

Luis Felipe Navarro Lopez
Consultor del area de Financiacién de Infraestructuras & APPs.

Oscar Martinez de Pedro
Consultor Sénior del &rea de Financiacién de
Infraestructuras & APPs

Actualmente, el entorno macroeconémico es complicado
a nivel global y no Unicamente en nuestro pais, lo que ha
modificado el panorama del mercado internacional de
proyectos de infraestructuras bajo la modalidad de APP.
As, frente a la dificil situacién que afronta el mercado
espafiol, muchas empresas han optado por un mayor
foco en otros paises con un nimero de oportunidades
superior. En este contexto, el presente articulo resume la
participacién de las empresas espafiolas en el mercado
global de APPs en el Ultimo afio’.

En el mercado espafiol, las cifras del Ultimo afio han sido
notablemente inferiores a las de periodos anteriores, con
tan solo una decena de contratos adjudicados ademas
de otros cuatro que aun se encuentran en proceso de
adjudicacién. Sin embargo, hay muchos paises en que
los mercados estan mucho mas activos, y las empresas
espafiolas han aprovechado su competitividad y expertise
para introducirse en ellos con éxito.

1 Para la elaboracion y recopilacion de la informacion contenida en este articulo y los listados de proyectos que pueden consultarse en la seccion “Market Intelligence”
de la revista, se ha acudido a fuentes especializadas tales como: Infra-deals, Infra-News, Infra-Americas, Infrastructure Journal, Factiva, etc.
Las referencias al Ultimo afio que se hacen en el articulo incluyen Unicamente el segundo semestre de 2011 y el primero de 2012
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Proyectos APP internacionales con empresas espaiiolas adjudicatarias o en lista corta

@ Proyectos adjudicados a empresas espafolas
Proyectos con empresas espafolas en lista corta

(*) No se incluyen los proyectos de Espafia.

En los ultimos 12 meses se han adjudicado 10 proyectos
a empresas espafiolas, ademas de otros 19 en los que
actualmente hay empresas espafiolas en la lista corta.
Adicionalmente, a estas cifras habria que afiadir que
actualmente hay 41 proyectos en licitacion en el mercado
internacional, y si bien no se tiene constancia de la
participacién de empresas espafiolas, ya sea porque

se trata de licitaciones abiertas o porque no se han
seleccionado aun las empresas que forman parte la lista
corta, parece factible que en muchos de estos también
haya participacion espafiola.

Si tenemos en cuenta el conjunto de proyectos en que

se tiene certeza de la participacion espafiola, lo que
incluye los 10 proyectos adjudicados y los 19 en los que
hay empresas espafolas entre las preseleccionadas, se
puede observar que el mayor nimero de operaciones se
ha dado en Norteamérica, fundamentalmente en Estados

<%

Europa(*)
o
AL\
r(- >
W

En los Gltimos 12 meses se

han adjudicado 10 proyectos a
empresas espafolas, ademas de
otros 19 en los que actualmente
hay empresas espanolas en la lista
corta
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Inversion total estimada por sector de los proyectos APP internacionales con empresas espaiolas

adjudicatarias o en lista corta
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Valor de la inversion estimada

= N° de proyectos

Inversion total estimada por sector de los proyectos APP internacionales actualmente en licitacién

sin presencia cierta de empresas espaiiolas
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Valor de la inversién estimada

= N° de proyectos

Unidos y México, pero también en Latinoamérica y, sobre
todo, en Europa la presencia de estas compafiias ha sido
notable. Por el contrario, la presencia en Oriente Medio y
Asia sigue siendo comparativamente menor, a excepcion
de un par de proyectos adjudicados en India.

En cuanto a los sectores, es resefiable que, aparte del
tradicional dominio de las infraestructuras de transporte
en general y las carreteras en particular, también el sector
de agua y residuos ha despertado interés, habiendose
adjudicado 7 proyectos a empresas espafiolas en el
periodo analizado.

Asimismo, en lo que se refiere al volumen de los
proyectos que cuentan con participacion espafiola, hay
que mencionar necesariamente el importante monto de
algunos proyectos en concreto. Entre otros proyectos, son
destacables por su elevado volumen de inversion las dos
carreteras de India (que suman mas de 2.600 millones de
euros), o el Hospital de Montreal (cuyo presupuesto de
inversién supera los 1.400 millones de euros).

Ademas de los proyectos referidos en los parrafos
anteriores, en los que se tiene constancia de la presencia
espafola bien porque ya han sido adjudicados o bien
porque en la lista corta se han seleccionado empresas
nacionales, hay otra serie de proyectos de los que no se
tiene constancia de participacion de empresas espafiolas,
ya sea porque se trata de licitaciones abiertas o porque no
se han seleccionado aln las empresas que forman parte
la lista corta. Sin embargo, esto no significa que no haya
participacion de empresas espanolas, Unicamente implica
que no hay constancia de la misma por las caracteristicas
de los procesos o lo temprano de la fase de licitacion.

Asi, en el momento de redaccion del presente articulo se
han identificado en el mercado internacional de proyectos
de infraestructuras bajo la modalidad de APP, ademas

de los 19 proyectos identificados anteriormente con
empresas espafnolas en lista corto, otros 41 proyectos
actualmente en licitacion.

En conjunto, el elevado numero de proyectos (cerca de
60 actualmente en licitacion), el importante monto de
inversion que representan (mas de 25.000 millones de
euros en conjunto) y la importancia de algunos proyectos
en concreto (hay varios con presupuestos superiores a los
1.000 millones de euros) son el reflejo de un mercado de
global de APPs activo y con oportunidades interesantes
también para las empresas espanolas.

Como hemos comentado al principio del articulo, a pesar
de que el entorno macroeconémico es complicado a

nivel global y no Unicamente en nuestro pais, el mercado
global de proyectos de infraestructuras bajo la modalidad
de APP se ha presentado como una ventana abierta para
las empresas espafolas ante la dificil situacion de Espafa.



Adicionalmente, nuestras empresas han continuado
demostrando su capacidad y competitividad
adjudicandose un buen ndimero de proyectos, ademas
de otros tantos en los que han sido seleccionadas en las
listas cortas.

En este contexto, si bien es imposible predecir que pasara
en los préximos meses, y mas aun en un momento

con tanta incertidumbre como el actual, en vista de la
tendencia reciente, las dificultades que atravesamos en

Espafia y lo activo del mercado global de infraestructuras,

parece factible aventurar que en el futuro de muchas
de nuestras empresas constructoras y concesionarias
pasa necesariamente por la internacionalizacion

y la participacion en proyectos internacionales de
infraestructuras.

En portada

El elevado nimero de proyectos,
el importante monto de inversién
que representan y la importancia
de algunos proyectos en concreto
son el reflejo de un mercado de
global de APPs activo y con
oportunidades interesantes para
las empresas espafiolas

Proyectos APP internacionales actualmente en licitacion sin presencia cierta de empresas espaiiolas.

;’1&

Latinoamérica

cierta de empresas espafiolas.

(*) No se incluyen los proyectos de Espafia.

(%) Proyectos actualmente en licitacién sin presencia

Oriente
Medio y Africa
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Colombia: Resefia de
proyectos y oportunidades

Gerente del area de Financiacién de Infraestructuras & APPs
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Colombia es en la actualidad la cuarta economia mas
grande de Latinoamérica con la tercera mayor poblacién
de la region. Durante los Ultimos cinco afios su economia
ha crecido a tasas superiores al 4% anual, excepto en el
afo 2009, en el que en un entorno de recesion mundial,
su PIB registr6 un crecimiento de 0,4%. Ademas de esto:

+ Segun el Fondo Monetario Internacional, las
proyecciones de crecimiento de Colombia para los
préximos 5 afios estaran un 0,5% por encima del
crecimiento esperado para la Regidn. La expectativa
es que el pais crezca en promedio un 4,8% anual
durante el proximo quinquenio.



+ Colombia ha logrado mantener controlada la inflacion
y nunca ha experimentado la hiperinflacién que han
sufrido otros paises de la zona, con niveles de un solo
digito desde 1999. En la actualidad, su inflacion se
sitla por debajo del 3,5% (3,43% inflacién interanual
a abril de 2012).

Se han adelantado reformas buscando que el déficit
del Gobierno Nacional Central (2,20% del PIB en
2011) se mantenga hasta 2016 cerca al 2% del PIB.

Este entorno macroecondmico ha permitido impulsar
y desarrollar politicas de uso eficiente de los recursos

productivos, incentivando la inversién y disminuyendo
la incertidumbre y evitando que se presenten efectos

adversos sobre la rentabilidad de las inversiones en el

largo plazo.

Las calificaciones sobre la deuda externa de Colombia
han mejorado gracias al buen desempefio de los
indicadores macroeconémicos, la disciplina fiscal, la
aprobacién de importantes reformas estructurales

y los positivos resultados en materia de seguridad.
Gracias a ello Colombia ha recuperado el grado de
inversion otorgado por las tres principales agencias
calificadoras.

Colombia ha quintuplicado los flujos de Inversién
Extranjera Directa en los Ultimos diez afios,
alcanzando el flujo mas alto en el 2011 (13.234
millones de ddlares), cifra que practicamente duplica
(+92%) la inversion registrada en el 2010 (6.899
millones). Ademas, Colombia nunca ha incumplido sus
responsabilidades financieras internacionales.

+ Holanda, Espafa y Panama lideran las inversiones
extranjeras realizadas en Colombia. Entre estos tres
hacen mas del 40% del total de la inversion recibida
en el pals.

Conscientes del déficit de inversién en infraestructura de
los Ultimos afos, en los que apenas se destinaba el 1%
del PIB a construccion, el gobierno colombiano planea
superar esta carencia estableciendo un objetivo del 3%
del PIB a alcanzar en el afio 2014. En 2011 se superd
ligeramente el 1% y para los afios 2012 y 2013 esta
previsto alcanzar el 1,5%.

Flujo de Inversion Extranjera Directa 2000-2011
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La mayor parte de estas inversiones se prevé que sean
recursos regionalizados, entendiendo por tales la porcion
del Presupuesto General de la Nacion que se destina a
financiar proyectos de impacto regional pero de interés
nacional y que ejecutan directamente los organismos del
orden nacional.

Una parte importante de esta inversion se planea
promover mediante férmulas de Colaboracion Publico
Privadas. La inversion estimada para este tipo de
proyectos en el sector transporte que se planea adjudicar
hacia finales de 2012 y principios de 2013, es de

27.480 millones de dolares que incluyen proyectos de
transporte urbano, carretero y férreo. Para los sectores de
energia e hidrocarburos se estima una inversion de 500
millones de dolares y en el sector justicia, se invertiran
aproximadamente 143 millones de ddlares.

Adicionalmente, se prevé el desarrollo de proyectos de
diversa tipologia como la construccién de un terminal
para importacion y explotacion de gas, centros de
atencion integrales para la primera infancia, sedes de
oficinas de notariado y registro, edificaciones publicas
como proyectos de renovacion urbana en el Centro
Administrativo Nacional (CAN).

También ha de tenerse en cuenta la construccion
de la sede de la Fiscalia General de la Nacion en la
ciudad de Cali y el fortalecimiento de la capacidad
de la infraestructura en el sector justicia, que incluye
infraestructura penitenciaria y carcelaria.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Para la estructuracion de proyectos de obra publica, en
2012 el Ministerio de Transporte a través del Instituto
Nacional de Vias (Invias), adjudico en abril pasado el
primer paquete del programa de Infraestructura para la
Prosperidad, cuyo valor total de inversiones se estima en
1.960 millones de dolares.

Este primer paquete supone una inversién de 1.306
millones de dolares y contd con la participacion de 76
proponentes nacionales y 19 internacionales.

Un segundo paquete, por un importe de 653 millones

de dolares esta proximo a licitarse, bajo la premisa de
intervenir en 774 kilbmetros de pavimentacion, 36
kilémetros de doble calzada, 63 puentes y 4 tuneles. Todo
ello, en un plazo maximo de 36 meses, con garantias de
ejecucion basadas en la politica de pago contra avance
fisico de las obras, con el fin de incentivar la ejecucion de
las mismas en el plazo indicado.

Proyectos en diversos sectores

La Agencia Nacional de Infraestructura - ANI, planea
concesionar mas de 6.000 kildmetros de carreteras entre
2012y 2013, a la fecha ha priorizado cuatro grupos

de vias, sobre los que en el mes de mayo licitd las
contrataciones para sus estructuraciones:

+ Grupo 1, Centro-Sur: Corresponde a los corredores
Girardot-lbagué, Neiva-Girardot y Mocoa-Neiva, con
750 kilometros a adjudicar.

+ Grupo 2, Centro-Occidente: Corresponde a las
dobles calzadas ubicadas entre Ibagué-La Paila, Buga-
Buenaventura, y Santander de Quilichao-Chachagdi,
con un total aproximado de 512 kilometros.

+ Grupo 3, Centro Oriente: Corredores Villavicencio-
Arauca, Oriente de Cundinamarca y la Doble Calzada
Bogotd-Villavicencio, con un total aproximado de 1.000
kilémetros.

+ Movilidad urbana
- Autopistas la Montafia

Urbano « Corredores Neiva-Girardot, Girardot, Ibague, Mocoa Neiva,
Carretero . S
Fé Bogota-Buenaventura y Bogota-Cucuta
ereo + Mejoramiento y rehabitacion de carreteras
« Doble calzada Popayan-Aeropuerto de Pasto
Hidrocarburos - Terminal para la importacion y exportacion de gas natural

Multisectorial

Sectores

Edificaciones
Institucionales

Inversion estimada: por definir

—> « Renovacién Urbana Centro Administrativo Nacional CAN

Notariado « Sedes superintendencia Notariado y Registro y oficinas institucionales
Fiscalia - Fiscalia general de la Nacion sede Cali
Carceles - Fortalecimiento de la Capacidad Penitenciaria

Proteccion Social

Inversion estimada: por definir

Edificios institucionales —>» | - Centros Integrales de Atencion a primera infancia
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+ Grupo 4, Norte: Comprende el corredor vial del Caribe,
el corredor Cesar-Guajira y el corredor Cartagena-
Barranquilla-Santa Marta, con un total aproximado de
1.900 kilometros. El alcance indicado para este grupo
se estima sea de rehabilitacion y mantenimiento por
niveles de servicio.

En los anteriores grupos se ha definido un corredor

por cada grupo como Victoria Temprana al objeto de
adelantar su licitacion lo maximo posible. Estos corredores
son: Grupo 1: Corredor Girardot-Pto. Salgar-lbagué (312
km), Grupo 2: Doble Calzada Ibagué-la Paila (135 km),
Grupo 3: Corredor Perimetral de Oriente de Cundimarca
(164 km), y Grupo 4: Cartagena-Barranquilla (Via al Mar).

Adicionalmente a los cuatros grandes grupos anteriores,
se espera que sean priorizados los corredores Bogota-
Clcuta, Manizales-Honda-Villeta y Norte de Santander,
con un total aproximado de 1.596 kilbmetros de
intervencion. Se espera que los estudios y disefios los
ejecute la ANI en conjunto con el Fondo de Adaptacion,
entidad creada por el actual gobierno para llevar a cabo
la inversion necesaria para readecuar la infraestructura
existen en distintos sectores a las nuevas exigencias que
impone el cambio climatico.

Para el modo férreo se prevé la proxima estructuracion
del Sistema Ferroviario Central y el Corredor Férreo
Multiprop6sito del Caribe, con un total aproximado de
500 kilémetros. El programa de la ANl incluye entre

otros la realizacion de los estudios y disefios definitivos,

la estructuracion juridica, técnica y financiera de los
proyectos. Se espera abrir el proceso licitatorio para obras
e interventoria a partir del cuarto trimestre de 2012 y
culminar durante el primer trimestre del proximo afio.

Es de destacar que Colombia se ha caracterizado

por un desarrollo de su infraestructura a través de la
incorporacion del sector privado en la prestacion de
servicios de caracter publico, permitido principalmente a
partir de la Constitucion de 1991, producto de lo cual se
generd un marco normativo para la participacion privada.
La Ley 17 institucionalizé el marco normativo para la
inversion y expansion portuaria y posteriormente, entre
otras normativas, en el sector eléctrico y de servicios
publicos se dio un marco normativo a través de las leyes

142 y 143 de 1994 y el estatuto general de contratacion,
Ley 80 de 1993, que ha sido complementada con la

Ley 1.150 de 2007 que permiti¢ la participacion del
sector privado en otros sectores, mediante el desarrollo
de contratos de concesion y esquemas de participacion
publico privada desde mediados de los anos noventa.
Asimismo, se cuenta con un marco normativo que
permite dar estabilidad juridica en cierto tipo de
contratos.

Es importante recalcar que, a efectos de la
implementacion de esquemas de participacién publico
privada, Colombia implemento con la Ley 448 de 1998 el
Fondo de Contingencias de las Entidades Estatales, el cual
permite a las diferentes entidades, nacionales y locales,
provisionar con recursos liquidos, de manera previa a su
ocurrencia, aquellos riesgos que sean asumidos por éstas
en caso de representar una probabilidad de ocurrencia

e impacto altos en aras de fortalecer el esquema de
participacién privada en el desarrollo de infraestructura e
incentivar la disciplina fiscal de las entidades estatales.

En materia de concesiones viales la asignacion de
riesgos se ha diferenciado en 4 distintas generaciones
de contratos. Hacia mediados de los afios noventa, se
adjudicaron 13 proyectos cuya asignacion de riesgos
estuvo asumida principalmente por el estado, mientras
que en la medida en que se fue avanzando en el
desarrollo de este tipo de proyectos la asignacion de
riesgos se ha estructurado de manera mas equitativa,
asignando de manera equilibrada los riesgos entre
publicos y privados. Es asi como hoy en dia se
encuentran en ejecucion 25 contratos de concesién vial,
8 aeroportuarios, mas de 50 concesiones portuarias
(regulada por la Ley 12 de 1991, incentiva la iniciativa
privada principalmente) y 2 concesiones férreas, entre
otros.

La adjudicacién mas reciente en el modo carretero,
denominado Ruta del Sol, tuvo un alcance de
aproximadamente 1.000 kilémetros en doble calzada,
uniendo la capital del pais (Bogota) con la Costa Atlantica.
El proyecto fue dividido en 3 sectores y cont6 con
recursos presupuestarios de alrededor de 3.267 millones
de ddlares. Se espera que la entrada en operacion de este
proyecto disminuya el tiempo de recorrido y contribuya

al mejoramiento de la competitividad del aparato
productivo local.

Mercado global
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Si bien el plan de inversiones presentado por el
Gobierno Colombiano es ambicioso, éste ha venido
siendo implementado de la mano del fortalecimiento
institucional y del marco legal. Debido a lo anterior,

a inicios del afio 2012 se cred la AN, entidad que
remplazé al antiguo Instituto Nacional de Concesiones y
fue promulgada la Ley de Asociaciones Publico Privada,
que estd proxima a reglamentarse y, con base en la

cual se espera un auge en el desarrollo de iniciativas
Publico Privadas, no solo de origen publico sino aquellas
provenientes del sector privado que requieran una
subvencién de recursos publicos (orden nacional o
territorial - municipalidades y gobernaciones) de hasta un
20% de la financiacion del proyecto.

Esta ley, a grandes rasgos, habilitara a la Administracion
a la subvencién de los proyectos de infraestructuras
mediante pagos presupuestarios (Vigencias Futuras)
durante la fase de explotacién, lo cual permitird la
introduccion de mecanismos de pago presupuestarios
basados en criterios de uso y de calidad y disponibilidad,
frente al modelo anterior enfocados en aportes de
presupuesto publico principalmente durante la fase de
construccion.

Es importante destacar la mejora que esta ley va

a permitir en el analisis y reparto de riesgos en las
estructuraciones de este tipo de proyectos, ya que define
y limita claramente que los riesgos transferidos no deben
impactar en las cuentas publicas.

Uno de los puntos mas interesantes que desarrolla esta
ley es que habilita la posibilidad de presentar iniciativas
privadas y otorga ciertos incentivos/privilegios para el
promotor de la iniciativa, diferenciando si el proyecto
requiere de apoyo publico o no. En el primer caso, si
se admite la iniciativa, se convoca un concurso en el
que el promotor recupera los gastos incurridos y tiene
una ventaja de entre el 3% y el 10% en la puntuacion
respecto al resto de licitantes. Si no hay aportaciones
publicas, se publica un anuncio y si no hay mas
licitantes se adjudica directamente. En el caso que
haya competencia, el promotor tiene la facultad de
adjudicérselo igualando la mejor oferta.

Cabe indicar que este sistema de incentivos podria
generar cierta distorsion en el proceso competitivo
causando que la nacién o las entidades territoriales no
siempre obtengan el mejor beneficio econémico, pero
por el contrario se espera que las obras sean realizadas
dentro de los tiempos estimados en la medida en que

los pagos presupuestarios comenzarian una vez la
infraestructura se encuentre disponible para su uso bajo
la premisa de unidades operativas. La distorsion radicaria
en que, siendo el que mejor conoce el proyecto, el
proponente iniciador es quien mas posibilidades tendria
en un proceso competitivo.

Si no hubiera aportaciones publicas, sabiendo que el
iniciador, con solo igualar su oferta resultara adjudicatario,
los posibles postores se verian desincentivados a
competir. En el caso de tener aportaciones publicas, la
ventaja del proponente también podria generar que el
contrato no se adjudique a la propuesta econdmicamente
mas ventajosa, dada la ventaja del iniciador sobre sus
competidores, pero la medida de este “desincentivo”
estara en el porcentaje de mejora que se decida, ya que
es posible pensar con una mejora del puntaje de su oferta
del 3% aun podria existir competencia, pero con una
mejora del 10% en dicho puntaje, seguramente toda
competencia quedaria distorsionada.

Tradicionalmente el mercado colombiano de
infraestructura ha venido utilizando esquemas de
financiacion de corto plazo (no mas de 10 afios) y
refinanciacion mediante el uso de bonos, sin que se haya
utilizado la financiacién en esquema tipo project finance a
largo plazo y con muy poca experiencia en la sindicacion
bancaria.

Si bien son escasas las referencias de financiacion de
infraestructura recientes, a modo de poder ilustrar las
condiciones que se podrian encontrar en la actualidad
en un proyecto de estas caracteristicas, cabria citar los
siguientes ejemplos:

» En agosto de 2010, para una autopista metropolitana
con ingresos bajo riesgo demanda, se consideraron las
siguientes condiciones:

— Un interés fijado por la Tasa de Créditos a Téermino
Fijo (DTF), la cual se encontraba en el afio 2010 al
6,80% y como margen la inflacion del afio anterior.

— 6 afnos de plazo de cada disposicion realizada.

— 15 meses de carencia del principal.

— El monto del préstamo alcanzo los 90 mil millones
de pesos colombianos.

Para el tramo 2 de la Ruta del Sol, en noviembre de
2010, se dispuso crédito estructurado a 19 anos
con un periodo de gracia de capital de 10 afios. La
financiacién total ascendié a1,5 billones de pesos
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colombianos (aprox. 574 millones de euros) con un
tipo de interés de referenciado a la inflacion.

En esta financiacion participd un sindicato bancario
formado por la banca local: Banco de Bogota,
Banco de Occidente, Banco Popular, Banco AV Villas,
Bancolombia, Davivienda y Helm Bank.

« En la Emision de Bonos de Concesionaria de Occidente
S.A., en Septiembre de 2011, se emitié un bono de
tasa fija al IPC mas un margen de entorno del 6% y
tramos bullet de entre 3y 10 afios.

Con un plan de inversion tan ambicioso como el que

se plantea, surge la duda de si serd posible encontrar la
necesaria financiacion privada. Varios son los hechos que
invitan a pensar que si:

« Elinterés de los fondos de pensiones. Los recursos
acumulados en los fondos de pensiones ya superan
los 100 billones de pesos (60.000 millones de dolares),
cerca del 20% del PIB.

+ La implantacion en el pais de varios fondos de
inversion. En el corto plazo se estima que mas de
3.000 millones de ddlares seran administrados por
fondos de capital privado, de los cuales un 38%
se prevé que se destinen a financiar proyectos
de infraestructuras (Asshmore, Darby - Colpatria,
Brookfield, Nexus).

« La incursién de las AFP’s (Administradoras de
Fondos de Pensiones y Cesantias) en Colombia
y Latinoamérica en la financiacion de proyectos
de infraestructura. A través de la creacién de
un instrumento llamado bonos estandar de
infraestructura con plazos de aproximadamente 25
anos y rendimientos similares a los TES (titulos de
deuda emitidos por el gobierno colombiano).

Un mercado bancario liquido y con recursos.
Bancolombia, Banco de Bogota y Davivienda son

los establecimientos con mayor nivel de recursos. La
banca extranjera esta presente con, entre otros, BBVA
o Citibank.

El apoyo que han dado bancos como el Banco

de Occidente y el Banco de Bogota para el
Mantenimiento y Rehabilitacion de la Red Vial Primaria
a cargo de INVIAS y al Programa Corredores para

la Prosperidad, donde otorgaron cartas de cupo

por valor de 584.314 millones de pesos y 196.000
millones de pesos respectivamente.

Presencia activa de Multilaterales, principalmente BID,
WORLD BANK, CAF y, recientemente, el Banco de
Desarrollo Europeo y el Banco de Desarrollo Chino,
que vienen realizado sus primeras incursiones en el
mercado local tanto privado como publico.
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Entrevista con D. Luis
Fernando Andrade,

director de la Agencia
Nacional de Infraestructura

de Colombia

Tras unos afos en los que Colombia se ha consolidado
como una de las economias mas fuertes de la region,
para este nimero de la revista que se ha enfocado en

las infraestructuras de dicho pais, hemos tenido la
oportunidad de repasar la visién del sector pablico sobre
el presente y el futuro de la inversién en infraestructuras
de en Colombia con el Director de la Agencia Nacional
de Infraestructura de Colombia, Luis Fernando Andrade.

En el ultimo afno, Colombia esta centrando

la atencion de la comunidad internacional

de la construccion con su ambicioso plan de
inversiones. ;Podria actualizarnos las ultimas
cifras de inversion que se pretenden acometer?
Colombia tiene una delicada brecha en infraestructura,
que viene de la ausencia de inversiones por muchas
décadas atras. Por eso ha presentado la Nueva
Generacion de Concesiones, un ambicioso plan

con el que pretende cerrar esa brecha e impulsar la
competitividad del pais de cara a los tratados de libre
comercio (TLC) que estan siendo implementados. Las

inversiones que se pretenden acometer en materia de
infraestructura de transporte, son las mas grandes en la
historia del pais. Recordemos que Colombia ha venido
invirtiendo 1 por ciento del PIB en ese sector en los
ultimos afios, y pretendemos subirlas a 3 por ciento

del PIB en los siguientes. Es decir, pasar de invertir algo
menos de 2.000 millones de dolares anuales en los
ultimos dos afos, a casi 7.000 millones de dolares y
mantenerla por varios afios.

Estamos hablando que de aqui al 2018, las inversiones
estimadas sean superiores a los 22.000 millones de
délares.



Todos los modos de la infraestructura de transporte
son prioritarios y son los que se van a beneficiar de este
plan. Esperamos que los que tengan la mayor inversion
estimada sea el de carreteras con mas de 10.000
millones de ddlares, seguido por el de los ferrocarriles,
los puertos maritimos y los aeropuertos.

Mediante la Ley de Asociaciones Publico-Privadas, cuya
expedicion constituye un hito para la historia de la
infraestructura del pais. Desde su expedicién en febrero
del 2012 ha estimulado la presentacion de proyectos de
iniciativa privada trascendentales para el sector férreo y
de carreteras, que consideramos muy importantes y que
seran analizados de manera juiciosa, seria y transparente
por parte de la Agencia.

Es totalmente posible, dada la transformacioén a la
Agencia Nacional de Infraestructura, cuya creacion en
noviembre del 2011 también marca un hecho histérico
para la infraestructura del pais. Antes de la creacién

de la entidad, existia una institucionalidad fragil, con

el objetivo de manejar unos pocos proyectos, con
criterios que se asemejaban mucho a los de contratacion
de obras publicas. Esta nueva entidad esta liderando

el desarrollo de asociaciones publico-privadas en
infraestructura de transporte, con una gobernabilidad
fuerte, con independencia técnica y con un grupo
humano y una planta de personal fortalecido.
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Director de la Agencia Nacional de Infraestructura de Colombia

La aprobacién de la Ley APP
permitira que el pais ponga

el pie en el acelerador en la
infraestructura del pais e
incentivara la vinculacién de
empresas, inversionistas y fondos
de capital a la construccioén,
operacién y mantenimiento de la
infraestructura de transporte
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El mensaje es que existen inmejorables condiciones para
que el capital privado, nacional y extranjero, desarrollen
plenamente su actividad, traigan la Ultima tecnologia en
la construccion de infraestructura, y, lo mas importante,
aprovechen un capital humano capacitado para afrontar
los retos que tenemos en el horizonte. Igualmente,
existe sequridad juridica para las inversiones y acuerdos
para la proteccion de inversiones firmados con varios
paises.

Asi es, se cuenta con los recursos econoémicos, humanos
y materiales para poder llevarlos a cabo. Como se
menciond anteriormente, la institucionalidad en materia
de estructuracion, administracion y supervision de
proyectos de infraestructura ha sido fortalecida para
poder soportar las nuevas cargas de trabajo que se
derivan de estos proyectos.

Efectivamente, la ola invernal que ha aquejado al

pais desde el 2010 ha sido la mas grave en décadas.
Los niveles de lluvia por el fenémeno de La Nifia no
tienen procedente en 50 afios y eso tuvo un innegable
impacto en la infraestructura del pais. En los nuevos
proyectos de infraestructura van a ser muy importante
tener en cuenta el impacto del cambio climatico y

el aseguramiento de los proyectos, para poder estar
preparados frente a una nueva ola invernal.

La aprobacion de la Ley APP permitira que le pais ponga
el pie en el acelerador en la infraestructura del pais e
incentivara la vinculacién de empresas, inversionistas

y fondos de capital a la construccion, operacion y
mantenimiento de la infraestructura de transporte. La



ley ya estd estimulando la presentacion de proyectos
de iniciativa privada por parte de muchas y muy
reconocidas empresas nacionales y extranjeras.

¢{Qué hecha de menos en esta ley o le hubiera
gustado que desarrollase de otra forma?

La ley es muy completa y en ella se recogieron las
experiencias de otros paises, asi como tuvo en cuenta
los errores que Colombia cometid en el pasado en este
aspecto. Su reglamentacion en las proximas semanas
sera fundamental para darle una fortaleza juridica.

¢Cree que las ventajas que otorga la ley de APP
a los promotores de iniciativas privadas son
suficientes para despertar el interés del sector
en la promocion y presentacion de este tipo de
iniciativas?

Colombia ha hecho la tarea en estimular las inversiones
privadas nacionales y extranjeras. El nivel de inversion
extranjera directa en el 2011 supero los 13.000 millones
de ddlares, el cuarto mas grande en América Latina,

lo que demuestra que el pais es uno de los destinos
favoritos a la inversion, gracias a la seriedad en la
aplicacién de las normas y el respeto por la iniciativa
privada. La ley APPy su posterior reglamentacién por
parte del Gobierno Nacional, es suficiente para que las
iniciativas privadas en la construccién y operacion de
infraestructura de transporte.

Muchos de los contratos que se han venido
realizando en Colombia desde hace anos han
tenido modificados y ampliaciones, que han
debido ser asumidas por la Administracion, y que
en algunos casos han llegado a ser considerables
respecto al presupuesto inicial. ;Cree que estas
situaciones pueden ser debidas a una mala
planificacion o deficiencias en los mecanismos de
transferencia de riesgos? ;Como se evitara en el
futuro?

Efectivamente en el pasado se cometieron errores
atribuidos a falta de planificacion, ausencia de disefios
avanzados y debilidad institucional. Estamos hablando
de proyectos a muy largo plazo, que en el transcurso del
tiempo van mostrando retos que es necesario enfrentar.
De ahf que en esta nueva generacion de concesiones
estamos analizando muy bien la transferencia de riesgos,
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“En esta nueva generacion de
concesiones estamos analizando
muy bien la transferencia de
riesgos, la financiacion y los
estudios y disefos en etapas lo
mas avanzadas como sea posible,
que se complementan con el
fortalecimiento institucional

de la Agencia Nacional de

Infraestructura”

la financiacion y los estudios y disefios en etapas lo mas

avanzadas como sea posible, que se complementan con

el fortalecimiento institucional de la Agencia Nacional de
Infraestructura.

Pese a que no existen experiencias de
financiacion a largo plazo en proyectos de
infraestructuras en Colombia, mas alla de
esquemas de corto plazo refinanciados con
emisiones de bonos. ;Cree que los futuros
proyectos de la ANI podran financiarse bajo

esta modalidad? ;Qué medidas va a adoptar su
Gobierno para facilitar este tipo de financiaciones
a posibles inversores?

Si se pueden financiar. Efectivamente, estamos
trabajando con los fondos de pensiones para que se
vinculen activamente en la financiacién de los proyectos
de infraestructura, mediante un esquema que sea
atractivo para ellos.
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Entrevista con D. Juan
Martin Caicedo Ferrer,
Presidente Ejecutivo de la
Camara Colombiana de la
Infraestructura

Presidente Ejecutivo de la Cdmara Colombiana de la
Infraestructura

La Camara Colombiana de la Infraestructura representa
toda la cadena de valor de la infraestructura de
transporte. Nuestros afiliados estan clasificados en
proveedores, consultores, constructores, concesionarios
y operadores de infraestructura. El grupo de proveedores
agrupa desde empresas de maquinaria amarilla, hasta
empresas prestadoras de servicios financieros y legales.

Hoy en dia la Cdmara cuenta con aproximadamente
550 afiliados, los cuales representan cerca del 70% del
mercado de consultoria y construccién del pais.

Actualmente, el mercado no presenta una alta
concentracion. El sector de la infraestructura, contrario a
lo que uno se imagina, esta conformado principalmente
por pequefias y medianas empresas, las cuales
representan cerca del 80% del tamafio del mercado de
consultorfa y construccion.

Las perspectivas sectoriales son positivas. Es claro

el esfuerzo que ha hecho el gobierno nacional para
mejorar la institucionalidad y la capacidad técnica
del sector, asi como para incrementar los volumenes
de inversién anual destinados a infraestructura de
transporte. Sumado a esto, la entrada en vigencia de



la ley de Asociaciones publico-privadas (Ley 1508 de
2012), podria ampliar el portafolio de inversiones aun
mas, pues plantea incentivos para que la participacién
de la inversion privada en infraestructura aumente
sostenidamente.

El rezago de la infraestructura de transporte se explica
principalmente por el atraso del sistema vial y férreo, y
es precisamente en estos modos de transporte donde
se deben concentrar el grueso de las inversiones. Sin
embargo, para que estas inversiones sean efectivas
desde el punto de vista de la competitividad, es clave
que se formule una politica publica en multimodalismo,
la cual garantice una articulacion estratégica entre los
distintos modos de transporte, que incluyan también la
navegacion fluvial y que derive en un sistema logistico
integral.

No sélo las complejidades geograficas y geoldgicas
demandan la especializacién de la mano de obra

del sector, sino que los nuevos desafios relativos a la
adaptacion al cambio climatico cambian las perspectivas
que se tenian hace unos afos en este frente.

De acuerdo con cifras del COPNIA, en 2011 del total
de estudiantes graduados en ingenierfa tan solo el
159% recibieron el titulo de ingenieros civiles y el 4%
de ingenieros ambiental, esto quiere decir que tan
solo el 20% de los nuevos ingenieros tienen formacion
profesional en dreas relativas al sector, porcentaje que
resulta ser relativamente bajo al contrastarlo con las
necesidades de infraestructura del sector. A nivel de
postgrados, el panorama es menos alentador, pues el
pais carece de especializaciones en distintas areas, v.gr:
ingenieria minera, seguridad férrea, entre otros, las
cuales son fundamentales a la hora de administrar los
riesgos constructivos y operativos de un proyecto.
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Las perspectivas sectoriales son
positivas. Es claro el esfuerzo que
ha hecho el gobierno nacional
para mejorar la institucionalidad
y la capacidad técnica del sector,
asi como para incrementar los
volimenes de inversion anual
destinados a infraestructura de
transporte

El Gobierno Nacional ha venido haciendo esfuerzos
importantes por fortalecer la institucionalidad del
sector con el proposito de mejorar sus capacidades de
planeacion y gerencia. Entre estos ajustes se destaca
la creacion del viceministerio de infraestructura, la
transformacion del viejo Inco en la Agencia Nacional
de Infraestructura y la creacion de la Agencia Nacional
de Contratacion entre otros. Sumado a lo anterior, la
reforma constitucional relacionada con la destinacién
de los recursos de regalias y la sancion de la ley de
Asociaciones publico-privadas le da mucha versatilidad
al actual portafolio de inversiones del sector. Y es
precisamente esta ultima ley la que permitira que las
inversiones privadas jueguen un papel clave en la
provision de infraestructura de transporte en el pais.

Por supuesto que si. Es mas, muchas empresas de
ingenieria colombiana no solo han probado ser
competitivas en el mercado interno, sino que han
logrado consolidarse en mercados de Centro América,
el Caribe e incluso Estados Unidos. En Colombia, el
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problema no esta en la experiencia, sino en debilidades
institucionales que generaron incentivos perversos y
que a su vez derivaron en falta de planeacion y escaso
dinamismo en la ejecucion.

Es innegable el momento histdrico por el que pasa la
economia colombiana. El desempefio de Colombia
durante 2011 la consolidé como una de las economias
mas fuertes de la regidn, y aunque hay que ser
precavidos con lo que suceda en el dmbito de la
economia internacional, las expectativas de crecimiento
siguen ubicandose alrededor de 5% anual. Sumado

a lo anterior, la entrada en vigencia del Tratado de
Libre Comercio con Estados Unidos, el boom minero-
energético y la reconstruccion de la infraestructura
que resultd vulnerable al cambio climatico, convierte al
sector de infraestructura en un elemento determinante
para el desarrollo de corto y mediano plazo del pais,

lo que se traduce en una garantia en la medida que se
hace muy costoso no invertir en el sector.

Es cierto que las exigencias financieras son altas y
que en ocasiones estas exigencias pueden generar
una reduccion artificial del mercado. Sin embargo,
es importante aclarar que estos requisitos no estan
disenados para proteger a las empresas locales, sino
para evitar que los proyectos sean adjudicados a
empresas sin musculo suficiente.

Definitivamente si. Por primera vez en mucho tiempo
el problema del sector no es de recursos. En este
momento no solo hay disposicion del gobierno para
hacer grandes inversiones en infraestructura, sino que
nuestros empresarios cuentan con un sistema bancario
liquido capaz de financiar la construccion de grandes
proyectos. Asi como con un mercado de inversionistas
institucionales dispuesto a invertir cerca de 20 millones
de ddlares en nuestro sector.

Si hay interés, y a la luz de la ley de Asociaciones
Publico Privadas, sin duda se amplia el alcance de su
participacion. Adicionalmente, los ajustes institucionales
que ha hecho el gobierno en los relacionados con

hacer inversiones considerables en la estructuracion de
los proyectos, facilita el analisis de administracion del
riesgo. No obstante, hay que tener en cuenta que la
decisién de quién financia y en qué momento debe estar
sujeta a un analisis de eficiencia. Por ejemplo, para los
institucionales es muy dificil la administracion del riesgo
constructivo razén por la cual su participacion podria
ser mucho mas interesante y pertinente en la fase de
operacion, cuando el riesgo se puede asociar al nivel de
servicio de la infraestructura.

Sin duda, las regiones mas cercanas a los grandes
centros de produccion y los puertos son las que en
este momento concentraran los mayores niveles

de inversién. A nivel de ciudades, se destacan Cali,
Medellin y Barranquilla, las cuales han destinado
recursos considerables de sus presupuestos locales para
construccién y mantenimiento de infraestructura, asi
como para la construccion de Sistemas Integrados de
Transporte Masivos. En el caso de la ciudad de Bogota
se destaca el proyecto de Renovacion Urbana del CAN.



Es dificil hacer una relacion de las cosas que podrian
mejorarse, porque se trata de una ley recién expedida,
cuya puesta en marcha apenas empieza, y buena parte
de sus contenidos especificos, de los cuales dependera
su éxito en la practica, fueron deferidos por el Congreso
a la expedicion de un decreto del ejecutivo, que pronto
serd expedido. En general, en estos primeros meses

de vigencia de la ley, se percibe un gran interés por
parte de los grandes estructuradores de proyectos. De
hecho, ya se han presentado iniciativas privadas ante
los organismos nacionales e, incluso, ante entidades
territoriales como el Distrito de Bogota. Otro aspecto
positivo de la ley es su caracter transversal: hasta

ahora, en Colombia, se habia circunscrito los esquemas
de asociaciones publico privadas a la infraestructura
asociada a grandes obras publicas. La ley permite aplicar
las reglas propias de esta figura a otro tipo de servicios
o infraestructuras, como los servicios sociales, de
informacion o culturales, por ejemplo.

Los incentivos incluidos en la ley de APP, en el sentido
de que el originador de una propuesta, en caso de que
esta tenga que someterse a una licitacién en virtud de
los recursos publicos que exige, tendrd unos puntos
adicionales en la evaluacién final, han sido percibidos
entre los empresarios del sector como suficientes para
despertar un interés en la estructuracion privada de
proyectos de APP. En esto, parece que la ley acerto.
En cuanto a la limitacion del 20% de aportes publicos,
deben hacerse varias precisiones: (i) el limite se refiere
a aportes del presupuesto nacional o territorial, o
provenientes de otros fondos publicos; no estan
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afectados por ese “techo” las cesiones de peajes, las
donaciones de inmuebles, o la transferencia de otro
tipo de recursos o tasas publicas; (ii) el limite se refiere
al presupuesto “estimado” de inversion. Pareceria no
aplicarse a los aportes publicos propios de las etapas

de operacion y mantenimiento, en el caso en que los
proyectos asi lo contemplen; y (iii) aun sin haberse
expedido el decreto que especifica los aspectos técnicos
de la ley, ya se han presentado varias propuestas, 1o que
pareceria indicar que el limite del 20% no ha sido un
obstaculo para despertar la iniciativa del sector privado
en este tipo de proyectos.

Los incentivos incluidos en la
ley de APP, en el sentido de que
el originador de una propuesta,
en caso de que esta tenga que
someterse a una licitacion en
virtud de los recursos publicos
que exige, tendra unos puntos
adicionales en la evaluacion
final, han sido percibidos entre
los empresarios del sector como
suficientes para despertar un
interés en la estructuraciéon
privada de proyectos de APP
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Regiones y sectores

Potencial de las
Asociaciones Publico
Privadas en el desarrollo de
infraestructuras en Polonia

A pesar del gran progreso hecho desde la caida del
comunismo, hace ya casi 25 afios, el gobierno polaco
sigue teniendo que hacer frente a las herencias del
pasado, entre otros, el masivo endeudamiento y la
acuciante necesidad de infraestructuras nuevas y de
mejora de las ya existentes. Considerando el crecimiento
econémico previsto y la estrategia de reduccién del
déficit publico, las Asociaciones Pablico Privadas
parecen ser la solucién idénea, con grandes perspectivas
para su desarrollo en el mercado polaco.

Desde 1989 Polonia esta en una fase de desarrollo
caracterizada por el dindmico crecimiento econémico,
especialmente desde el afio 2004 cuando se convirtid en
miembro de pleno derecho de la Union Europea. Polonia
es, ademas, el Unico pais de la Union Europa que ha
resistido a la crisis mundial sin que su Producto Interior
Bruto haya sufrido un crecimiento negativo ni épocas de
recesion. Asi, en 2011, el PIB de Polonia alcanzé el 4,0%
y su previsién para los proximos 5 afios es de una media
del 3,5%.



A pesar del gran progreso hecho desde la caida del
comunismo, hace ya casi 25 afios, el gobierno polaco
sigue teniendo que hacer frente a las herencias del
pasado, entre otros, el masivo endeudamiento y el
abandono de las infraestructuras y los servicios publicos.

A dia de hoy, el estado de las carreteras nacionales

deja mucho que desear, con tan sélo un 60% de la red
nacional clasificado como “en buen estado” y el 40%
restante con la necesidad imperante de ser reconstruidas
0 mejoradas. En el sector ferroviario, Unicamente el

36% de las vias estan “en buen estado”, el 35% en

un estado “aceptable” y el 29% restante en un estado

noq

“insuficiente”.

Segln un informe sobre las potenciales ventajas
macroecondmicas del empleo de APPs en Polonia
realizado por el NOBE (Centro Independiente de
Estudios Econdmicos), las necesidades de inversion en
infraestructuras entre los afios 2012-2022 alcanzaran
mas de 300 mil millones de euros, ademas de en el
sector transporte, también en casi todos los servicios
publicos, entre otros:

« Hospitales y centros de salud.

« Tratamiento de agua y residuos.

« Energfa, incluyendo energias renovables.

« Infraestructura social: centros penitenciarios,
educacion.

« Deporte y ocio.

La realizacion de estas inversiones de forma

tradicional es poco realista cumpliendo el limite del
endeudamiento. De acuerdo con las directrices de

la Unién Europea, Polonia tiene que reducir el déficit
publico hasta el 3% del PIB antes de que finalice 2012,
estando actualmente al 5,6%. Ingresos temporales,
entre otros privatizaciones y dividendos de las empresas
publicas, permitieron que la deuda calculada segun SEC
95 se situase justo por debajo de 55% del PIB. Exceder
el limite del 55% podria paralizar el gasto publico en
infraestructuras, si bien la prevision realizada por la
Economist Intelligence Unit predice la situacion de la
deuda publica por debajo del 50% del PIB para 2016.2
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Crecimiento del PIB
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Fuente: Economist Intelligence Unit, abril 2012

Teniendo en cuenta la acuciante necesidad de
construccién de infraestructuras nuevas y de mejora
de las ya existentes y, adicionalmente, considerando
el crecimiento econdmico previsto y la estrategia de
reduccion del déficit publico, las Asociaciones Publico
Privadas parecen ser la solucion idonea, con grandes
perspectivas para su desarrollo en el mercado polaco.

En este contexto, a continuacién se repasa la breve
historia de las asociaciones publico privadas, se destaca
las principales caracteristicas del mercado en la situacion
actual y se realiza el andlisis de las perspectivas de su
desarrollo.

Ya en el siglo XIX, bajo la ocupacion de Austria, Prusia

y Rusia, Polonia fundamentaba los principios de la
colaboracion entre la Administracion Pablica y el sector
privado en el desarrollo de infraestructuras. Las primeras
concesiones en Polonia fueron empleadas para la
construccién de la lineas ferroviarias Varsovia — Viena,
en 1848, Varsovia — San Petersburgo, Varsovia — Moscu
y, a nivel local, en el desarrollo del primer tranvia de
caballos que entro en operacion en 1866 bajo una
concesion a 86 anos y que supuso el inicio de varias
concesiones de lineas de autobuses que tuvieron lugar a
principios del siglo XX.

1 Cadmara de Comercio Polaco-Espafiola “Government plans for different sectors of infrastructure”

2 "Poland: Finance outlook” mayo 2012
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Estructura del proyecto

Objetivo del contracto

Propiedad de los activos

Riesgos
Instrumento legal / contracto

Proceso de seleccion

Remuneracion del socio privado

Plazo del contrato
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Después de la segunda guerra mundial y durante de
todo el periodo de la Republica Popular de Polonia,

las inversiones en infraestructuras fueron financiadas
exclusivamente con recursos presupuestarios. No fue
hasta los afios 90 cuando se produjo un importante
cambio de enfoque incluyendo a los medios privados
en la prestacion de servicios de caracter publico,
suponiendo por tanto el desarrollo de participaciones
publico privadas tal y como las entendemos hoy en dia.

El primer acta regulatoria es la Ley de 27 de octubre de
1994 sobre las autopistas de peaje y Fondo Nacional
de Carreteras, bajo la cual han sido construidas y estan
siendo operadas (o sélo estan siendo operadas) las
autopistas A1 Gdansk - Torun, A2 Swiecko - Konin y A4
Katowice - Krakow.

Tras la entrada en la Union Europea en mayo de 2004, el

marco regulatorio polaco tuvo que verse adaptado a las
directivas de la Unién Europea. De este modo, el 29 de
enero de 2004, entrd en vigor la ley sobre concesiones
que regula “los contratos publicos de obra publica,
siendo su remuneracion el derecho para explotar el
objeto de la concesion o este derecho junto con pagos
presupuestarios”, asi como la primera Ley de APPs de 28
de julio de 2005.

Bajo la Ley de Concesiones se produjeron varias
operaciones, entre otras: el aparcamiento “Na Groblach”
en Cracovia y los estadios municipales en todz, Chorzow

El proyecto implementado de forma conjunta bajo joint venture (JV)

o SPE. Las partes pueden formar una sociedad mixta

Partenariado entre el sector publico y privado para suministrar un
servicio basado en la clara reparticion de riesgos

Los activos pueden estar transferidos al socio privado o la SPE

Riesgo compartido entre partes
Contrato PPP

Dependiendo de la remuneracion del socio privado:

Si la mayor parte de la remuneracién viene de la explotacion del
activo, se aplica Acta de Concesiones, y en el caso contrario el Acta
de Contratacion Publica. El dialogo competitivo es recomendado

El 100% pueden ser pagos presupuestarios, pero deben
principalmente depender del uso o disponibilidad del activo

Definido en el contrato PPP

y Varsovia, mientras que bajo la Ley de APPs no se firmo
ningun proyecto. Entre las razones del fracaso de la Ley
de APPs de 2005 destacan:

« La excesiva restriccion de la regulacion.

» Las limitaciones de los activos y sujetos de APPs.

» El caro y largo proceso que suponen los analisis.

« El adverso clima politico: falta de ganas y miedo a la
corrupcion, falta de conocimiento, etc.

No ha sido tiempo del todo perdido. Algunas
administraciones, especialmente en grandes ciudades,
ya empezaron los analisis y preparativos para la
estructuracion de APPs con la finalidad ultima de
desarrollar sus infraestructuras.

Para dar el empujon al desarrollo del mercado de APPs,
nacio la iniciativa de crear los entes dedicados a la
problematica y el fomento de las asociaciones publico
privadas: el Instytut Partnerstwa Publiczno-Prywatnego
(IPPP) y el Centrum PPP, involucrando a 41 entidades
relacionadas: bancos, despachos de abogados,
asesores y agencias de desarrollo regional. El IPPP y el
Centrum PPP participaron en los trabajos del redisefo
de la legislacion que resultd en la entrada en vigor en
febrero de 2009, de dos leyes: sobre las asociaciones
publico privadas de 19 diciembre de 2008 y sobre las
concesiones de obra o servicios de 9 enero de 2009. A
continuacion se destacan las principales implicaciones
que suponen ambas leyes.

El socio privado implementa el proyecto
Mandato de aprovisionamiento de servicios, obra publica, etc.

El socio publico mantiene la propiedad de los activos y otorga el
derecho de explotarlos al socio privado

El socio privado asume el riesgo econémico
Acuerdo de concesion

Negociaciones de acuerdo con el Acta de Concesiones, con fase
previa de calificacion

El socio privado puede recibir los pagos presupuestarios, pero
estos pagos si pueden cubrir toda la inversién (i.e. los pagos de
los usuarios deben ser mayoritarios)

Hasta 30 afios: concesién de obra publica
Hasta 15 afios: concesiones de servicios



El cambio de la legislacion y del clima politico ha
permitido el desarrollo de los APPs. En los ultimos 3
afos, 122 proyectos de concesiones y APPs han sido
anunciados (35 en 2009, 51 en 2010y 36 en 2011),
sumando un valor aproximado de 1.250 millones de
euros.

Sin embargo, de los 122 proyectos anunciados, tan sélo
27 han sido ejecutados, alcanzando aproximadamente
160 millones de euros. De los 27 contratos: 3 fueron
firmados en 2009, 13 en 2010y 11 en 2011. Entre

los contratos firmados, 11 fueron concesiones de
servicios, 8 concesiones de obra, 5 APPs con base en

el Acta de Concesiones y 3 APPs con base en la Ley de
Contratacion Publica.?

Aunque en el momento de la licitacion atrajeron
mucho interés, muchos de los anuncios de los primeros
3 afios fueron cancelados. La principal causa de las
cancelaciones fue la mala calidad de los procesos de
licitacion, con condiciones poco reales o no aceptables
por los inversores que llevaron a la ausencia de ofertas.

Lejos de lo que pueda parecer, un menor nimero de
proyectos anunciados no significa caida de interés en
los APPs, sino el agotamiento de los proyectos que
fueron preparados en afios anteriores y que el nuevo
pipepline necesita tiempo para su preparacién. Por otro
lado, es cierto que hubo menos proyectos anunciados,
sin embargo fueron mejor preparados, suponiendo un
numero constante de contratos firmados.

El Mercado polaco de APPs estd dominado por
contratos firmados por la administracion publica a nivel
municipal, suponiendo casi el 90% de los proyectos
anunciados. En consecuencia, el mercado de APPs en
Polonia esta dominado por proyectos pequefios, de

2 a 9 millones de euros, la gran mayoria del sector

de ocio y deporte, instalaciones publicas a nivel de
ciudad, aparcamientos, etc. Sin embargo, es destacable
que ya empiezan a aparecer proyectos de mas de 50
millones de euros: el Centro de ocio y bienestar “Termy

Mercado global
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2009 2010 2011
B PPP basado en la Ley de Contratacion Publica
M PPP basado en el Acta de Concesiones
Concesiones de obra publica
B Concesiones de servicios

2009 2010 2011
B Contractos firmados Negociaciones B Ofertas
En licitacion Otro esquema M Cancelado

Gostyninskie” (60 millones); el hospital de Zywiec (60
millones); el centro internacional de convenciones en
Katowice (100 millones), o el sistema de residuos en
Poznan (175 millones).

3 Informe sobre el mercado de APPs y concesiones en 2011 - Investment Support, Centrum PPP

a1
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Las regiones mas activas en APPs son Baja Silesia,
Pequefia Polonia, Gran Polonia, Silesia, Opole y Masovia.

Pomerania

Varmia y Masuria

Pomerania Occidental

Podlaquia

Cuyavia y Pomerania

Masovia

Gran Polonia

:ETERTIEHE]

Santa Cruz

Subcarpacia
Pequena Polonia
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Aparentemente, la administracién central todavia no
ha decidido utilizar la formula APP para el desarrollo de
inversiones importantes a nivel nacional. Tan sélo un
10% de los proyectos fueron iniciados y firmados por la
administracién central, fudamentalmente ministerios y
organismos dependientes de ellos, especialmente en el
ambito militar y educativo, no tratdndose de proyectos
estratégicos a nivel pais, sino contratos muy puntales.

Sin embargo, los préximos meses demostraran si

la Direcciéon General de las Carreteras Nacionales

y Autopistas optara por estructurar como APP las
autopistas A1 Tuszyn-Pyrzowice y A2 Varsovia-Kukuryki,
tal y como establece el Programa para la construccién
las carreteras nacionales de 2007 a 2015.

17%

B Deporte y ocio

Por otro lado, hay dos proyectos ferroviarios que 20%
previsiblemente también se estructuraran bajo el

esquema de APP la linea Podteze-Piekietko y la linea de

alta velocidad Varsovia — £6dz - Poznan/Wroctaw.

W Seguidos de revitalizacion
Inmobiliario

B Aparcamientos

25% Carreteras

A nivel regional y municipal, el estudio sobre el mercado
de APPs en Polonia, patrocinado por el Ministerio de
Economia y realizado en el afio 2010 por el Instituto

de las Asociaciones Publico Privadas, identifico 107
proyectos para realizar bajo esquema de PPP.

Salud

31%
Adicionalmente, en febrero y marzo de 2012, el

Instituto PPP realizd la verificacidn de los proyectos en
preparacion e identificd 334 proyectos. La mayor parte
de proyectos en preparacion son del sector de deporte
y ocio, de infraestructura social y de equipamientos
publicos.
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Proyecto

Proyectos en estudio, con valor de inversion >= €50 millones

Region

Sector

Subsector

Inversion aproximada

prevista

Fecha prevista licitacion

A2 Warsaw - Kukuryki Masovia - Lublin Transporte Carreteras €1.200 M 2° semestre 2012
A1 Tuszyn - Pyrzowice Lodz - Silesia Transporte Carreteras €1.350 M 2° semestre 2012
Programa de Baja Silesia Transporte Carreteras n/d 2° semestre 2012
Mantenimiento de las

carreteras regionales

Programa de Cuyavia y Pomerania Transporte Carreteras n/d 2013
Mantenimiento de las

carreteras regionales

Circunvalaciéon de Wroclaw  Baja Silesia Transporte Carreteras €150 M 2° trimestre 2012
Circunvalacion de Krosno Subcarpacia Transporte Carreteras €50 M 2013
Circunvalacion de Plock Masovia Transporte Carreteras €100 M 2012
Circunvalacién de Nowy Pequefia Polonia Transporte Carreteras €50 M 2013

Sacz

Tren de alta velocidad Masovia - Gran Polonia - Transporte Ferroviario €8.000 M En estudio
Varsovia-Lodz-Poznan/ Baja Silesia

Wroclaw

Via Podteze-Piekietko Pequefia Polonia Transporte Ferroviario €1.500 M En estudio
Development of the Silesia Transporte Ferroviario 71IME€ En estudio
“Wolskiego” Square in

Bytom

Intercambiador "Puerta Gran Polonia Transporte Intercambiador €90 M 2° semestre 2012
Oeste" de Poznan

Hospital Bielanski de Masovia Infraestructura social Hospital €150 M 2° semestre 2012
Varsovia

Hospital Czerniakowski de  Masovia Infraestructura social Hospital €100 M 2° semestre 2012
Varsovia

Hospital Poznan Gran Polonia Infraestructura social Hospital €113 M 2° semestre 2012
Mercados "Sienny" y Pomerania Equipamientos urbanos Revitalizacion €191 M En estudio
"Rakowy" en Gdansk

"Isla Spichrzow" en Gdansk ~ Pomerania Equipamientos urbanos Revitalizacion €107 M 2° semestre 2012
Nuevo centro de la ciudad ~ Lodz Equipamientos urbanos Revitalizacion €717 M 2° semestre 2012
Lodz

Programa de revitalizacién ~ Lodz Equipamientos urbanos Alojamiento €148 M En estudio

de las casas familiares todz

Aquapark en Szczecin Pomerania Occidental Equipamientos urbanos Deporte & Ocio €132m En estudio
Modernizacién de la Silesia Equipamientos urbanos Deporte & Ocio €131m En estudio

infraestructura de deporte
en Rybnik
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Proyectos en estudio, con valor de inversion >= €50 millones

Proyecto

Sector

Inversion aproximada D
Subsector Fecha prevista licitacion

prevista

Centro de Recreacion y Pomerania Equipamientos urbanos Deporte & Ocio €83m En estudio
Ocio en Gdansk

Centro del Inversor en Pequefia Polonia Equipamientos urbanos Edificios publicos €55M 2° semestre 2012
Cracovia

Sistema de residuos de Baja Silesia Agua y Medio Ambiente Gestion de residuos €369M En estudio
Baja Silesia

Planta de residuos en tédz  Lodz Agua y Medio Ambiente Gestion de residuos €212M En estudio
Planta de residuos en Pomerania Occidental Agua y Medio Ambiente Gestion de residuos €100M En estudio
Koszalin

Planta de residuos en Pomerania Agua y Medio Ambiente Gestion de residuos €113M En estudio
Gdansk

Planta de residuos en Kalisz ~ Gran Polonia Agua y Medio Ambiente Gestion de residuos €72M En estudio

Se prevé que en los préximos afios van a estar
especialmente activas las ciudades interesadas en la
revitalizacion de distintos tipos de infraestructuras
(edificios publicos, parques, riveras de los rios),
entendida como renovacién de las infraestructuras
viejas o la atribucién de nuevas funciones a los terrenos
post-industriales.

Otra infraestructura que verd un gran crecimiento

de sus proyectos bajo el esquema de APPs son los
aparcamientos, mas de 20 ciudades estan estudiando
los proyectos de aparcamientos de forma individual,
mientras las grandes ciudades como Varsovia, Gdansk,
Krakow, Katowice o Poznan estan preparando proyectos
que agrupen entre 3y 7 aparcamientos.

En el sector de carreteras a nivel regional, los préximos
afios supondran la aparicion de proyectos de mejora y
mantenimiento de las redes de carretera regional. Asi, el
Gobierno Regional de Baja Silesia estd a punto de licitar
un proyecto piloto de su red de 2.500 km, mientras

el Gobierno Regional de Cuyavia y Pomerania esta
eligiendo los asesores para la estructuracion de mas de
2.000 km.

Al nivel de provincia, es de destacar el proyecto de

la Avenida de Gran Isla en Wroclaw, consistente en

la construccion y mantenimiento de un tramo de la
circunvalacion en la ciudad de Wroclaw, con una
inversion de €100 millones estructurado con pagos por
disponibilidad. Proyectos similares, aunque de menor
tamafio, estan en fase de estudio en las ciudades de
Plock, Krosno y Nowy Sacz.

Parece que a nivel local, cada vez mas, las
administraciones publicas van entendiendo que las
asociaciones publico privadas parecen ser una soluciéon
idonea a la hora de cubrir las grandes necesidades de
inversion considerando la limitacion de endeudamiento.
Los ultimos 3 afos demuestran el interés creciente a
nivel local, a pesar de falta de apoyo a nivel nacional:
estrategia nacional de APPs, proyectos pilotos, desarrollo
de directrices, procedimientos y contratos estandar, etc.
En cuanto las Administraciones nacionales confien en
los APPs, Polonia vivira un crecimiento exponencial de
los contratos con inversores privados en infraestructuras
y servicios publicos.
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Tomas Aranda

Transporte Aereo
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Privatizacién de TAP y
de los Aeropuertos de
Portugal

Después de las privatizaciones de EDP (Energias de
Portugal) y REN (Redes Energéticas Nacionais), el
Gobierno de Portugal ha decidido privatizar la aerolinea
publica TAP y el operador aeroportuario ANA, duefo
de la red de aeropuertos de Portugal. En estas semanas
el gobierno va a seleccionar a un consorcio de bancos
que estructuraran y ejecutardn ambas operaciones de
forma parelela. Posiblemente, la privatizacién de TAP
se deberd cerrar con anterioridad a la de ANA, pues el
tipo de socio que entre en TAP (y las decisiones que
adopte sobre el desarrollo de la base en Lisboa) pueden
condicionar mucho la valoracién que pueda obtenerse
de ANA. La estructura mds probable para ambas
transacciones sera la venta de paquetes mayoritarios o de
control en cada una de las dos compaiiias.

Daniel Ramos
Director del departamento de Infraestructuras de Director del departamento de Infraestructuras de

Tranporte Aéreo
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A pesar de las dificultades econdmicas que atraviesa no operaban con Brasil quieran establecer nuevas rutas.
el pais, los aeropuertos portugueses han conseguido Ademas hay que tener en cuenta el cercano acuerdo de
incrementar el trafico y el niumero de destinos durante liberalizacién de rutas entre la Union Europea y Brasil,
los afios de crisis. La mayor parte de este crecimiento que entrara en vigor en 2014. Este acuerdo de Open

ha sido impulsado por las compafiias de bajo coste Skies puede suponer una oportunidad pero también
que, ademas de canibalizar el negocio existente, han una amenaza para el aeropuerto de Lisboa y para

sido capaces de inducir trafico con nuevos destinos. TAP. El tipo de socio privado que se incorpore a TAP

La compafia nacional TAP también ha incrementado condicionara la capacidad de la compafiia para competir
su trafico pero ha sido a base de reducir yields, lo que de forma exitosa en este interesante mercado.

ha impactado de forma importante en su cuenta de

resultados y en su nivel de deuda. Cuotas de mercado por aerolineas - Rutas en el vector Europa - Brasil

El principal aeropuerto de Portugal es el de Lisboa con

casi 15 millones de pasajeros en el Ultimo afo y que g 2
es la base de la compafiia aérea publica TAP. Lisboa, E 15kF
a través de TAP, es el aeropuerto lider en rutas entre Ts’
Europa y Brasil. La aerolinea portuguesa lidera este E 1ok
mercado junto a la brasilefia TAM. Otras aerolineas & ——
como IAG, Air France y Lufthansa tienen una presencia 8 oslk
relevante. é ' ——

< ) ) ) ) ) ) )
Hoy en dia Brasil es un mercado emergente y con un 2005 2006 2007 2008 2003 2010 2071
alto crecimiento previsto para los proximos afos. Esto — TAPPortugal ~ — TAM Linhas Aereas —— Air france ~ — Iberia
ha hecho que compafifas y aeropuertos europeos que — Lufthansa British Airways — KW
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Infraestructura Aeroportuaria en Portugal

Principales Aeropuertos

ANA Group - Estructura corporativa

~ Lajes
Flores & ~ o ’
Horta' P~ Ponta Delgada  peropuerto p

pi
10 ‘e de Porto
[ 3
Santa Maria . ‘ ”

Porto Santo

Madeira @ Aeropuerto

de Lisboa

Terminal Civil d

Entidades responsables
para la gestion de

las infraestructuras
aeroportuarias:

® ANA
© ANAM
Entidad local

Aeropuerto de Faro

Direccao-Geral do Tesouro e Parpublica
Financas (Portugal State) (State holding company)

ANA, S.A.

155 M€’

EBITDA

[ [ [ [
70I% 84,4I1 % 1 O(l)% 49|%

ANAM? NAER? PORTWAY* ADA®
11 M€ 3 M€
EBITDA EBITDA

Cuentas anuales.

Empresa titular de la concesion publica para operar los aeropuertos de
Madeira (Maderia y Porto Santo).

Empresa responsable del desarrollo del proyecto para el nuevo aeropuerto
de Lisboa.

Subsidaria de Handling.

ADA gestionaba el Aerouerto Internacional de Macao. La concesién
termind en septiembre de 2011 (la participacion en este empresa fue
vendida).

N

w

[G N
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Los aeropuertos de Faro y de Oporto tienen un peso
similar, con un trafico que ronda los 6 millones de
pasajeros. En el Ultimo afio Oporto se ha posicionado
como el segundo aeropuerto portugués al establecerse
como base de Ryanair, aerolinea que ha abierto mas de
20 nuevas rutas operadas con este aeropuerto desde

Distribucion del trafico en cada aeropuerto durante el aiio 2011

W Resto
[ Companias Low Cost

M TAP Portugal

Oporto

2010. El tipo de trafico de estos dos aeropuertos es
principalmente doméstico o con destinos europeos de
corto radio. Ademds, Oporto es el principal aeropuerto
de carga del pais, siendo capaz de captar operaciones
y pasajeros de las regiones espafiolas vecinas (como las
operaciones de exportacion aérea que realiza el grupo
Inditex).

El aeropuerto de Faro es un aeropuerto tipicamente
turistico que esta experimentando un proceso de
canibalizacién del negocio charter tradicional por parte
de operadores de bajo coste, similar al observado en los
aeropuertos comparables en Espafia.

El resto de aeropuertos tienen un trafico minoritario,
siendo Madeira el Unico aeropuerto insular que
supera el millon de pasajeros. El nuevo aeropuerto
de Beja, abierto en 2011, tiene un trafico reducido y
primordialmente de compafiias charter.



Mercado global

Serd importante definir un marco de revisién de tarifas
aeroportuarias que garantice la debida certidumbre a
los inversores pero que, a su vez, garantice la capacidad
de los aeropuertos portugueses para competir en un
mercado cada vez mas liberalizado

Los resultados financieros de ANA son satisfactorios:
sus cifras de ingresos y EBITDA estan al nivel de otras
compafiias del sector. Ademas, el plan de inversion

de ANA en los ultimos afios (2006-2010) ha sido
relativamente ambicioso (550 M¥€) y se han centrado en
incrementar la capacidad aeroportuaria en Lisboa y en
desarrollar el negocio de carga aérea en Oporto.

Otro aspecto importante que debe resolverse durante
el proceso de privatizacion serd la solucién al problema
de la futura congestion del aeropuerto de Lisboa, que
se prevé que pueda ocurrir a finales de esta década.

El gobierno anterior realizé estudios para construir un
nuevo aeropuerto en el municipio de Alcochete, con
una capacidad de 40M de pasajeros y que sustituyera
al actual aeropuerto de Lisboa-Portela. Estos planes han
sido desestimados por el nuevo gobierno y la solucion
mas probable serd la ampliacién de alguna de las bases
militares ubicadas en las proximidades de la capital lusa,
que seria llevada a cabo por ANA, bajo la direccion

de sus nuevos accionistas. Esta solucion permitiria un
incremento de capacidad mas modesto y requeriria
mantener la operacién del actual aeropuerto, que
sequiria siendo la base de la compafiia TAP.

Tras el proceso de privatizacion, la compafiia ANA
pasara de ser un monopolio publico a ser un monopolio
privado. Los asesores financieros del gobierno deberan
ademds ayudar a definir las incertidumbres regulatorias
en el sector. En particular, serd importante definir

un marco de revisién de tarifas aeroportuarias que

garantice la debida certidumbre a los inversores pero
que, a su vez, garantice la capacidad de los aeropuertos
portugueses para competir en un mercado cada vez
mas liberalizado. Sera también muy importante definir el
marco de supervision que permita un control efectivo de
los niveles de servicio e innovacion que se desarrollen en
el aeropuerto.

La demanda por entrar en la compafia ANA
Aeropuertos de Portugal es mas importante. Entre los
grupos que han expresado interés se encuentran los
consorcios liderados por los concesionarios portugueses
Brisa y Mota Engil. Los segundos aun no han cerrado
consorcio, mientras que los primeros han cerrado un
acuerdo con la concesionaria brasilefia CCR. Otros
inversores que estan siguiendo la operacion con
interés, ademas de diversos fondos de infraestructuras
internacionales, son la empresa aeroportuaria alemana
Fraport y la espafiola Ferrovial.

Parece muy probable que ambas operaciones se cierren
antes de final de afo y previsiblemente las expresiones
de interés por ambas companias deban presentarse
antes del otofio. El perfil de los inversores interesados es
muy diverso. Por la comparnia TAP ha expresado publico
interés la compafiia IAG. Fuentes cercanas confirman
que también existe interés de ciertos inversores de fuera
de la UE, que segun las normas comunitarias, tendrian
restringido su acceso hasta un maximo del 49% de las
acciones de TAP.
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El marco regulatorio del
sector de las energias

renovables

Espafa presenta uno de los indices de
dependencia energética mas altos de la Unién
Europea, alrededor del 80% de los recursos
energéticos utilizados son importados, y
tiene problemas para el cumplimiento de

los objetivos internacionales establecidos

con respecto a las emisiones de gases de
efecto invernadero. Javier Acevedo y Enrique
Doheijo, socio y gerente senior del area

de energia, analizan el marco regulatorio

de las energias renovables en Espafia y los
requerimientos para el futuro desarrollo del

mismo.

La necesidad de desarrollar las energias
renovables en Espana

En las ultimas dos décadas nuestra politica energética
planteo, entre otras medidas, el desarrollo de las
energias renovables con el objeto de mitigar estos dos
problemas. En la misma linea la Unién Europea adopto
como linea central de su politica energética para el afio
2020 el denominado “objetivo 20-20-20":

+ Reducir un 20% las emisiones de gases de efecto
invernadero (respecto a niveles de 1990).

« Ahorrar un 20% del consumo de energfa mediante
una mayor eficiencia energética.

« Promover la contribucién de las energias renovables
hasta el 20% sobre la energia final.

Requerimientos que debe tener en consideracion
el marco regulatorio

La regulacién es especialmente importante cuando

la retribucion se fija discrecionalmente en el marco
normativo, tanto para defender los derechos de los
consumidores que deben pagar un precio justo por la
energia/servicio que reciben, como para proteger los
intereses de los propietarios contra las acciones politicas
que reduzcan injustificadamente sus ganancias o, en
casos extremos, impedir la viabilidad econdmica de las
instalaciones.

Los negocios sujetos a retribucién regulada se vuelven
vulnerables a las presiones populistas que exigen, una
vez construida la instalacion, precios mas bajos para la
produccion.
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llustracién 1. Evolucién de las emisiones de gases de efecto invernadero en Espafia y en la Unién Europea
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La incertidumbre con respecto a la evolucion del marco actualizandose dicha retribucion de acuerdo con la
regulatorio dificulta el desarrollo de nuevos proyectos inflacion y criterios de eficiencia. Los flujos de caja
de inversién y/o exige mayores niveles de rendimiento derivados de la aplicacion de este esquema suelen
financiero de las mismas. garantizan al inversor obtener un rendimiento razonable.

Por otra parte, el marco regulatorio debe ofrecer
incentivos para:
Durante los ultimos afios se han sucedido, casi de forma

+ Minimizar los requerimientos de inversion. continua, una serie de normas han modificado el marco

« Operar de forma eficiente las instalaciones. que regulatorio que rige el desarrollo de las instalaciones

+ No alargar de forma no racional la vida util de las de generacion de las energias renovables, teniendo una
instalaciones. incidencia relevante en el modelo retributivo.

« Promover el desarrollo tecnoldgico.
La Ley 54/1997, de 27 de Noviembre, del Sector

En los Ultimos afios los paises de nuestro entorno Eléctrico distinguia entre produccion de energia

han adoptado modelos de retribucion para promover en régimen ordinario, cuyo régimen economico se

el desarrollo de las energias renovables del tipo establecia de acuerdo con criterios de competencia en el
“feed in tariff”: el propietario de la instalacion recibe mercado, y el régimen especial de produccion eléctrica
una retribucién fija por cada MWh que genera, cuya retribucion serd la correspondiente a la produccion

llustracion 2. Marco retributivo establecido por el REAL DECRETO 661/2007, de 25 de mayo, por el que se regula la actividad de produccién de energia
eléctrica en régimen especial, para la energia fotovoltaica y edlica

primeros 25 afios 44,0381 - - -
P<100 kW
a partir de entonces 35,2305 - - -
b 100 kW<P<10 primeros 25 afos 41,7500 - - -
11 -
Mw a partir de entonces 33,4000 - - -
b.1
primeros 25 afios 22,9764 - - -
10<P<50 MW
a partir de entonces 18,3811 - - -
primeros 25 afios 26,9375 25,4000
b.1.2 34,3976 25,4038
a partir de entonces 21,5498 20,3200
5 . primeros 25 afios 7.3228 2,9291 8,4944 7.1275
2 2.1
a partir de entonces 6,1200 0,0000 - -
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de energia eléctrica y una prima que seria determinada
por el Gobierno. Dentro del régimen especial se incluian
las energias renovables.

En la Ultima década se han establecido modelos

de retribucién que incentivaban el desarrollo de las
energias renovables en nuestro pais. El Real Decreto
436/2004 de 12 de marzo, y la norma que la sustituyo,
el Real Decreto 661/2007 de 25 de mayo establecieron
el régimen juridico y econdmico de la actividad de
produccion de energia eléctrica en régimen especial.

El Real Decreto 661/2007 establecia para la energia
fotovoltaica (Grupo B1) una retribucién fija durante toda
la vida de la instalacion (a partir del afio 25 serfa el 80%
de la retribucién inicial), mientras que para la energia
edlica (Grupo B2) permitia escoger entre percibir una
tarifa fija o recibir el precio del mercado mas una prima,
(en este Ultimo caso habria una retribucién minima y
maxima que se percibiria por cada kWh generado).

A partir del Real Decreto 661/2007 se han ido
publicando en los ultimos anos una serie de normas que
han ido modificando el esquema definido en el mismo:

Real Decreto 1578/2008, de 26 de septiembre, de
retribucion de la actividad de produccion de energia
eléctrica mediante tecnologia solar fotovoltaica
para instalaciones posteriores a la fecha limite de
mantenimiento de la retribucion del Real Decreto
661/2007, de 25 de mayo, para dicha tecnologia.

Real Decreto-ley 6/2009, de 30 de abril, por el que
se adoptan determinadas medidas en el sector
energético y se aprueba el bono social.

Real Decreto 1565/2010, de 19 de noviembre, por el
que se regulan y modifican determinados aspectos
relativos a la actividad de produccion de energia
eléctrica en régimen especial.

Real Decreto 1614/2010, de 7 de diciembre, por el
que se regulan y modifican determinados aspectos
relativos a la actividad de produccion de energia
eléctrica a partir de tecnologias solar termoeléctrica y
eolica.

» Real Decreto-ley 14/2010, de 23 de diciembre, por el
que se establecen medidas urgentes para la correccion
del déficit tarifario del sector eléctrico.

+ Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible.

* Real Decreto-ley 1/2012, de 27 de enero, por el que
se procede a la suspension de los procedimientos
de preasignacion de retribucion y a la supresion de
los incentivos econémicos para nuevas instalaciones
de produccion de energia eléctrica a partir de
cogeneracion, fuentes de energia renovables y
residuos.

Esta sucesion de cambios ha supuesto incertidumbre
con respecto a la realizacion de proyectos de inversion,
a la vez que ha dificultado el desarrollo de la industria
nacional proveedora de equipos y servicios para el
desarrollo de estas instalaciones.

El Real Decreto-ley 1/2012 supone un cambio radical
con el modelo regulatorio anterior.

Con el objetivo de reducir la incertidumbre con respecto
a la evolucion del marco regulatorio es necesario:

Establecer las directrices que deberan regir el esquema
retributivo que estara vigente una vez finalice el
periodo de suspensién establecido por el Real
Decreto-ley 1/2012.

Confirmar los objetivos de penetracion de las energias
renovables establecidos para el afio 2020 (y establecer
su senda de desarrollo) o en su caso modificarlos.

Plantear las reglas que deben regir el mercado
mayorista de la electricidad en el medio plazo.

Resolver algunos aspectos con respecto a los que
existe incertidumbre por la falta de desarrollo
normativo. Por ejemplo:

— El modelo econémico que debe establecerse para
favorecer el desarrollo de la generacion distribuida.
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— El régimen econdmico que seria aplicable a la incertidumbre regulatoria y la inseguridad juridica, surge
energia edlica en Canarias tras la publicacién del la necesidad de que marco regulatorio que se defina
Real Decreto-ley 1/2012. sea:

Adicionalmente, es necesario resolver la incertidumbre « Racional: orientando a garantizar la rentabilidad de las
sobre la evolucion futura del sector tendria influencia en inversiones y a no generar riesgos no necesarios.

el desarrollo de la actividad del sector industrial, ya que

podrian planificar la evolucion futura de necesidades de « Estable: el modelo retributivo no puede estar en
capacidad productiva. permanente cambio.

De cara a facilitar el desarrollo de proyectos de inversién « Predecible: orientado a la consecucion de los objetivos
y de su industria complementaria, no penalizando esta de penetracion de las energias renovables establecidos
actividad por la aparicién de riesgos derivados de la en la politica energética.
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La planificacion de la
movilidad urbana:
Retrospectiva y vision
al futuro mas cercano




Los Planes de Movilidad Urbana Sostenible (PMUS)
fueron recomendados por la Unién Europea, dentro de
su Programa de Accion en Medio Ambiente, tras lo cual
se recogieron a nivel nacional en el Plan Estratégico de
Infraestructuras de Transporte (PEIT) en el afio 2003,
introduciendo esta figura de planeamiento como
instrumento para “racionalizar de manera coordinada las
actuaciones, revisar el marco de financiacion, mejorar
los procedimientos de participacién publica y crear un
marco estable para la difusién de medidas de gestion de
la movilidad".

Un impulso definitivo a esta figura de planificacién

se produjo a partir del afio 2004 cuando quedaron
precisadas una serie de estrategias dentro el ambito del
transporte con el objetivo de cambiar la tendencia de
los ultimos afios, donde por primera vez en la historia
de Espafia el sector transporte supera a la Industria

en consumo energético, convirtiéndose en uno de los
principales emisores de gases efecto invernadero y
contaminacion asociada.

En efecto la Estrategia de ahorro y Eficiencia Energética
en Espafia (E4) 2004-2012, aprobada por el Gobierno

el 28 de noviembre de 2003, definié los potenciales de
ahorro y las medidas a llevar a cabo al objeto de mejorar
la intensidad energética de nuestra economia e inducir
un cambio de convergencia hacia los compromisos
internacionales en materia de medio ambiente,
principalmente con varios hitos dentro de los planes de
accion de eficiencia energética:

+ Un primer plan de Accion para el periodo 2005-2007,
con concrecion en las medidas e instrumentos a
activar en dicho periodo, la financiacién del mismo'y
los objetivos energéticos y medioambientales a lograr
en dicho periodo.

+ Un segundo empuje mediante el plan de Accion de
la E4 Plus (PAE4+), 2008-2012, continuacion en el
tiempo del anterior completa el horizonte de aquella
Estrategia, recoge el testigo y la experiencia de los
tres afios de gestion del anterior plan de accion,

y se focaliza hacia los sectores menos visibles,
denominados difusos (principalmente transporte

y edificacion), y en los que se requieren nuevos
instrumentos orientados a un publico objetivo muy
atomizado y con patrones de comportamiento muy
diversos. En este contexto, el Plan de Accion (E4+)

2008-2012 con medidas adicionales de impulso del
ahorro y la eficiencia energética en el transporte,
contribuira a alcanzar los objetivos sefialados en el
Plan Nacional de Asignaciones 2008-2012 en los
sectores difusos, y se basara en la aplicacion de 15
medidas entre las que se encuentra la redaccion de
Planes de Movilidad Urbana Sostenible.

El segundo plan de accion, el Plan de Accién de
Eficiencia Energética 2011-2020, fue aprobado por
Acuerdo de Consejo de Ministros de fecha 29 de julio
de 2011, y da continuidad a los planes de ahorro y
eficiencia energética anteriormente aprobados por

el Gobierno espafiol en el marco de la Estrategia de
Ahorro y Eficiencia Energética en Espafia 2004-2012
(E4).

Los Planes de Movilidad Urbana Sostenible (PMUS) se
caracterizan por desarrollar las lineas de actuacion,
programas y planes coordinados entre si, necesarios
para lograr el Escenario Ambiental que se adapte a una
nueva politica de caracter local acorde con los principios
de movilidad sostenible. Los PMUS son, ademas, una
oportunidad para los habitantes de los diferentes
municipios de obtener una mejora sustancial en los
desplazamientos diarios y favorecer las condiciones en
las que se desarrolla la cotidianidad.

Por tanto se define un PMUS, como un conjunto de
actuaciones que tienen como objetivo la implantacion
de formas de desplazamiento mas sostenibles (caminar,
bicicleta y transporte publico) dentro de una ciudad

de manera que la movilidad sea compatible con el
crecimiento econémico, cohesion social y defensa del
medio ambiente, garantizando, de esta forma, una
mejor calidad de vida para los ciudadanos.

Regiones y sectores
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Con estos planes de movilidad se estimaba resolver

la realidad diaria de los ciudadanos, con problemas

de congestién de trafico, tiempos de viaje excesivos,
polucién, ruido, deterioro de los espacios publicos, mala
accesibilidad peatonal y aumento de la inseguridad vial,
aumento de la flota de vehiculos, falta de espacio para
estacionar, necesidad de ofrecer transporte publico

a determinados segmentos de poblacién, problemas
logisticos en la distribucion de mercancias, etc.

Sin embargo, tradicionalmente las politicas municipales
estaban basadas en acciones particulares y totalmente
sectoriales, como por ejemplo realizar un estudio de
trafico para una zona concreta, implantar un parking
nuevo, o poner en marcha una linea de bus urbano,
todas ellas pensadas, redactadas y ejecutadas de manera
individual. Los esfuerzos fueron inmensos pero su
efectividad resultd inferior a la esperada debido a la falta
de conexion entre las medidas tomadas.

Es por ello que los PMUS suponen un auténtico punto
de inflexion en las practicas municipales, pasando de lo
individual a lo colectivo, de las reflexiones sectoriales a la
vision en conjunto del sistema de movilidad de la ciudad
hasta tal punto que hasta la fisionomfa organizacional
de las ciudades cambian, siendo no pocas aquellas

las que en una decidida apuesta por la eficiencia del
sistema amplian sus equipos de gobierno mediante la
creacion de nuevas concejalias de movilidad y aunan las
politicas municipales y coordinan las diferentes areas de
gobierno implicadas de alguna manera en la movilidad:
urbanismo, transporte, trafico, etc.

Sin lugar a dudas, este entendimiento coordinado de
la movilidad municipal a través de una herramienta de
planificacion, los PMUS, supuso un paso adelante que
hay que saber aprovechar.

Objetivos de un PMUS

Una figura de planeamiento estratégico municipal, como
un PMUS, dispone de una serie de objetivos finales que
se conseguiran en el afio horizonte una vez se pongan
en marcha todas las lineas de intervencion definidas

en los programas de actuacion, de manera conjunta y
coordinada.

En ese sentido, se persigue transformar el sistema de
movilidad municipal, mejorando la eficacia, el coste, la
cohesion social y el medio ambiente. Asi, los principales
objetivos que se persiguen son:

+ Mejorar el medioambiente urbano mediante la gestion
econdmica de las externalidades del vehiculo privado
introduciendo sistemas de control al aparcamiento y
peajes urbanos.

Mejorar la convivencia urbana mediante la creacion
de ejes peatonales y zonas de aparcamiento
rotacional que revitalicen y hagan mas atractivas
zonas comerciales tradicionales aumentando su valor
economico y social.

Fomentar el transporte publico aumentando la eficacia
de las concesiones desde un punto de vista de coste

y servicio dado, mediante la reduccion de los tiempos
de viaje, optimizacion de la red de transporte publico
como elemento basico de creacién de ciudad, y
asegurando la permanencia en el tiempo con un
adecuado equilibrio financiero.

Reduccion generalizada de los impactos directos sobre
la salud del ciudadano (ruido, contaminacion del aire y
congestion).

Perseguir la igualdad de accesibilidad a servicios, usos
urbanos y equipamientos para todos los colectivos
usuarios del transporte.

Alcanzar una mayor seguridad vial, reduciendo los
accidentes urbanos.

Optimizar el transporte de mercancias como elemento
de valor econdémico en la ciudad.

Conseguir una reduccion del consumo energético
basado en combustibles fosiles.

Tratar de apoyar a la gobernanza municipal dotando
de mecanismos de gestion global de todas los
sistemas de movilidad.



Alcance de un Plan de Movilidad

Un PMUS se desarrolla en fases escalonadas de
metas, politicas y planes de actuacién, que garantiza
la integracién de todas las medidas adoptadas y su
interrelacion.

Se parte de una fase inicial de analisis y diagnostico
del sistema de movilidad, que ponga en relieve los
problemas y oportunidades del municipio.

Serd a partir de ahi, cuando se elabore el marco
estratégico en el que se encuadra la politica de
movilidad municipal en el medio y largo plazo, para
pasar a elaborar el plan, estableciendo las medidas,
planes y programas de actuacion a desarrollar en las
siguientes areas:

« En el Trafico y red viaria, se optimiza la circulacion y
se analiza el efecto de nuevos viarios, estudiando el
impacto de otras medidas como peatonalizaciones,
carriles bici, plataformas de autobuses, calmado de
trafico, mercancias, etc.

Se aportan medidas y recomendaciones a considerar
en los desarrollos urbanisticos futuros.

En aparcamiento, se reordena el estacionamiento

en superficie especializando la oferta en funcién de

la demanda, y se analizan la viabilidad econdmica
técnica de nuevas areas y sistemas de aparcamiento:
parking subterraneo, control requlada de la superficie,
disuasion, etc.

En el estudio del transporte colectivo es relevante
resolver las disfuncionalidades en la red de transporte
publico, mejora de la velocidad comercial, aumento
de la accesibilidad de la red de transporte publico,
resolucion de conflictos con el trafico automovil,

con especial atencion a las personas con movilidad
reducida, analisis de la conveniencia de nuevas
infraestructuras de transporte publico, y analisis de la
viabilidad econémica de los servicios asegurando su
supervivencia.

+ Para fomentar la movilidad peatonal, se realizan
planes de peatonalizacion, estudio de viabilidad de

viarios de coexistencia, y areas estanciales, siempre
mediante la potenciacion y mejora de accesibilidad
y compatibilidad entre todos los agentes sociales:
ciudadanos, comerciantes, empresarios, etc.

Se define una red ciclista urbana, y métodos de
gestion y fomento, mediante la implantacion de
bicicletas publicas, y acciones de promocion de la
movilidad ciclista.

Para intervenir en los desplazamientos recurrentes

y de caracter obligado, que son los que concentran
un mayor numero de viajes, se plantean métodos

de gestion de dicha movilidad, como transporte

a la demanda, coche en viaje compartido, coche
multiusuario, transportes discrecionales de recurrencia
diaria, y el taxi.

- En el apartado de seguridad vial, se analizan los
conflictos que puedan surgir en la red viaria, entre
modos no motorizados y motorizados, asi como
solucion de posibles puntos negros existentes.

« Finalmente, se entiende que el plan debe ser
participado, es por ello que se elaboran diferentes
herramientas de comunicacion como paginas WEB,
talleres, cursos, jornadas, concursos, decalogos, etc.

Durante los ultimos afios se han desarrollado un gran
numero de Planes de Movilidad Urbana Sostenible a lo
largo de todo el territorio nacional, siendo muchos los
municipios y ciudades espafiolas que muestran interés
en contar con un PMUS dentro de sus herramientas

de planificacion. Uno de los factores fundamentales

de los PMUS es que tienen en cuenta una gran
globalidad de elementos, tanto sociales y econdmicos
como medioambientales, y su implantacion conlleva

un impacto contrastado en la mejora de la actividad
economica de los centros urbanos, en la disminucion
de emisiones contaminantes y en un mayor ahorro
energeético. Las previsiones apuntan a un aumento de
entre el 10 y el 40% de la actividad comercial, reduccion
de 160kg de CO2 por habitante, asi como un ahorro
energético de 23,5 Tep por habitante y afio, gracias a la
implantacion de estos planes en Espafia.

Regiones y sectores
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La amplitud y la contrastada efectividad de esta figura
de planificacién de la movilidad ofrece, por lo tanto,
un gran nimero de buenas practicas a lo largo y ancho
del pais, y en la practica totalidad de las tematicas.
Algunas de las mas extendidas se refieren a la gestion
del espacio publico y ciudadano, la movilidad ciclista,
el transporte publico, el estacionamiento, las medidas
de gestion de la movilidad y la comunicacion y
concienciacion ciudadana.

1.Actuaciones de transformacion viaria en centro
urbano, obteniendo resultados evidentes en mejora
de la actividad comercial, gracias al incremento de
la calidad del espacio peatonal, de la accesibilidad
y del entorno urbano. Tras el establecimiento de
estos viarios de coexistencia, aumento el volumen
de negocio en los comercios de la zona gracias
al aumento de la movilidad peatonal y el espacio
publico ciudadano.

Politicas de este tipo se han llevado a cabo en
numerosas ciudades espafolas en el marco del PMUS
y en sus diferentes modalidades (establecimiento

de Areas de Prioridad Residencial, Areas 30,
peatonalizaciones, etc.), con efectos muy positivos
sobre la percepcion del ciudadano de la calidad de
estos espacios y la actividad econdmica.

2.Fomento de la movilidad ciclista, con diferentes
actuaciones desarrolladas en el marco municipal,
como sistema de préstamo de bicicletas municipal
explotado mediante concesién publica, incorporando
también triciclos para PMR. Otras actuaciones
importantes fueron las ejemplarizantes, como la
introduccién de bicicletas para la policia de trafico
que opera en centros urbanos protegidos o semi
peatonales, implantacion de aparcabicis, o la
introduccién de carriles reservados para transporte
eficiente: transporte publico y bicicletas.



El éxito en Espafia de los sistemas de préstamo
municipal de bicicletas ha sido claro, con mas de

100 municipios que han incluido esta medida en la
planificacion de su movilidad, lo que se traduce en
alrededor de 17.000 bicicletas y 1.200 estaciones en
el afio 2010. Algunos de los mas importantes son
Sevici (Sevilla), Bicing (Barcelona) o Bilbon Bizi (Bilbao).

El conjunto de estas medidas ha supuesto en la
mayoria de los casos un auténtico éxito tanto en
numeros de usuarios como en ndmero de rotaciones
diarias por bicicleta, aumentando la movilidad ciclista
en la ciudad y cambiando el paisaje urbano.

3.Introduccion de medidas de fomento del
transporte publico, tratando de dar respuesta a
las necesidades reales de transporte de la poblacion
en términos de cobertura, efectividad y calidad del
servicio, optimizando asimismo los costes del servicio
para administraciones y operadores.

De este modo, se han llevado a cabo actuaciones
muy positivas de reordenacion de lineas de transporte
publico tanto urbano como interurbano, abordando
temas tan importantes para la efectividad del

sistema como la cobertura y accesibilidad universal,

la intermodalidad, la mejora de los sistemas de
informacién de cara al usuario y la eficiencia
economica de las concesiones de gestién directa/
indirecta de los servicios de transporte publico
municipales. También en este sentido y en el marco
de los PMUS se han dado pasos importantes en temas
tan cruciales como creacién de nuevos titulos que den
respuesta a los flujos de demanda mas importantes e
integraciones tarifarias que reduzcan el coste para el
viajero.

Regiones y sectores

Asimismo se han desarrollado medidas estrechamente
relacionadas con el resto de modos motorizados
(Park&Ride, transporte de bicicletas en transporte
publico) que han conseguido aumentos considerables
del peso del transporte publico en el reparto modal
global y por lo tanto una mayor eficiencia en la
gestion del espacio publico urbano.

En ciudades como Madrid y Barcelona la correcta
aplicacion de politicas de transporte publico ha
conseguido que el 70% de los viajes internos se realice
mediante este modo de transporte.
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4.Implantacion de medidas de gestion del
estacionamiento que, llevadas a cabo mediante
la adopcion de una adecuada estrategia, han
llevado consigo la reduccion de la circulacion de
automoviles y una recuperacion del espacio publico
para el ciudadano. Es necesario recalcar que el
estacionamiento en calzada es el menos prioritario de
los usos del viario: el espacio en superficie destinado
al estacionamiento debe estar supeditado a las
necesidades de los demas usos (equipamientos,
peatones, transporte publico, etc.). Ademas, cada
segmento de demanda requiere de una oferta
especifica que se ha traducido en diferentes tipos
de productos en términos de maxima duracion del
estacionamiento y tarifa.

En ciudades con un sistema
de transporte publico muy
desarrollado, el porcentaje de
utilizacién para viajes internos
alcanza el 70%
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Asi pues, la principal herramienta con la que cuentan
los Planes de Movilidad Urbana Sostenible para
desarrollar una politica de estacionamiento es la
capacidad de regular la oferta de plazas para los
diferentes colectivos, dirigiendo la oferta en superficie
y subterranea para ser utilizada por los diferentes
usuarios: los residentes, los usuarios de corta duracién
(rotacion) y los usuarios obligados (trabajo).

Las politicas de estacionamiento han sido coherentes
en la mayoria de los casos con el resto de politicas
de movilidad sostenible (transporte publico,
bicicletas, gestion de la movilidad, etc.), impactando
directamente sobre quien realiza la externalidad
negativa.

Buenas practicas en este sentido constituyen las
regulaciones de estacionamiento que se han llevado a
cabo en ciudades como Madrid, Santander, Barcelona
0 San Sebastian entre otras muchas, en algunos
€asos con un alto grado de segregacién de la oferta
que ha logrado adaptarse a las necesidades de los
diferentes usuarios preservando la calidad de vida de
los residentes y ofreciendo un uso dptimo y racional
del espacio publico urbano. Otras buenas practicas
asociadas al estacionamiento han sido el desarrollo
de planes de aparcamientos de disuasion ligados al
transporte publico en San Sebastian, o tarificaciones
especiales para los vehiculos menos contaminantes
(motos, eléctricos, etc.).

5.Introduccion de medidas de gestion de la movilidad
para colectivos especificos.

Los Planes de Transporte al Trabajo han constituido
una de las piezas clave en la mejora de la eficiencia

de la movilidad urbana actual: en efecto, éstos
suponen alrededor del 30% de la movilidad general,
con un 80% de reparto en modos motorizados y, de
estos, un 60% en vehiculo privado. La introduccion

de Planes de Transporte al trabajo ha supuesto una
modificacion sustancial de este reparto modal de



los viajes pendulares y recurrentes hacia modos de
desplazamiento ambientalmente mas racionales y
socialmente mas seguros, como el transporte publico,
caminar o ir en bicicleta, ademas de una reduccion
de costes de las empresas en la movilidad de los
trabajadores considerable.

Los Planes de Movilidad Escolar son otro elemento
fundamental en las condiciones de movilidad de los
centros urbanos. Los objetivos de dichos planes se
han centrado en fomentar los desplazamientos no
motorizados con el consiguiente ahorro de energia,
lograr menores niveles de trafico en hora punta
(entrada a los colegios) con una mayor fluidez del
transporte publico y, no menos importante, alcanzar
una mayor seguridad de los desplazamientos de los
escolares a los centros educativos y concienciar a la
juventud sobre la problematica de la movilidad.

En el marco de los PMUS se desarrollan los ‘Caminos
Escolares’, itinerarios flexibles y de trazado sencillo
que permiten el desplazamiento andando y de manera
auténoma de nifias y nifios, y que se escogen entre
los recorridos que la mayorfa del alumnado recorre de
forma cotidiana. La iniciativa para impulsar el “Camino
Escolar” parte del propio territorio y cuenta con la
implicacién de todos los agentes sociales, técnicos

y educativos, que interactian coordinadamente en
actuaciones de tipo técnico, educativo y divulgador.

Experiencias de éxito de desarrollo de Caminos
Escolares han tenido lugar en el marco de los Planes
de Movilidad Urbana Sostenible de Mdstoles, con siete
colegios adheridos a esta practica, Getafe, Alcobendas
0 Zaragoza, por citar algunos ejemplos.

6.Desde un punto de vista de gestién integrada de
la movilidad, la medida mas relevante ha sido la
creacion de Oficinas Técnicas de Movilidad
municipales. Estas consisten en la integracion en el
Ayuntamiento de equipos técnicos de 2 a 4 personas
con experiencia en gestion de la movilidad, con
el objetivo Ultimo de dar apoyo al municipio en el
desarrollo de politicas de movilidad y de los programas
recogidos en el Plan de Movilidad Urbana Sostenible,
promoviendo el cambio de habitos de movilidad
de los ciudadanos en favor de una movilidad mas
sostenible.

Regiones y sectores

La oficina de movilidad desarrolla, entre otras,
funciones de informacion y comunicacion al
ciudadano, actividades técnicas, asesoramiento
técnico a colectivos y seguimiento de las medidas y
planes de actuacién (Observatorio de la Movilidad).

Durante los ultimos afios diversas ciudades han
puesto en marcha proyectos de Oficina de Movilidad
Sostenible, algunas tan importantes como Barcelona,
Donostia-San Sebastian o Burgos, aunque también
ciudades medias como Getafe, Gandia, Mieres y
Aranda del Duero. Los resultados en todos los casos
han sido muy positivos, convirtiéndose en la piedra
angular de las politicas de movilidad del municipio.

7.Desarrollo de acciones de comunicacion y

divulgacion, inherentes a los Planes de Movilidad
Urbana Sostenible y que a menudo constituyen el
punto de partida de la aplicacion de sus medidas. Los
objetivos de estas acciones, ademas de dar a conocer
el PMUS a la ciudadania, son difundir y promover las
propuestas contenidas en él y, en definitiva, sensibilizar
sobre los conceptos de movilidad sostenible mediante
la concienciacion y adopcion de practicas de movilidad
mas sostenibles.

Las herramientas con que cuentan los PMUS

para la consecucion de estos objetivos son muy
variadas, desde la organizacion de mesas y foros

de la movilidad con la participacién de todos los
sectores de la ciudadania hasta la elaboracion de
spots para television, pasando por la organizacion de
exposiciones y concursos, actividades educacionales
para nifios y mayores, impresion de folletos y
carteles, merchandising o disefios metodoldgicos de
implantacion de oficinas de movilidad municipal de
atencion al ciudadano.
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Canales de comunicacion de comunicacion alternativos
estan ganando peso durante los Ultimos afios,
principalmente a través de internet. Son cada vez

mas los ayuntamientos que recurren a paginas web y
redes sociales (Facebook, Twitter, etc.) para llegar a los
ciudadanos y recoger sus impresiones en materia de
movilidad. En municipios como Medina del Campo,
Parla, Alcobendas, Getafe, Las Rozas o Mdstoles se han
desarrollado paginas web en el marca de los Planes de
Movilidad Urbana Sostenible que han constituido piezas
fundamentales tanto en la comunicacién al ciudadano
de las estrategias y politicas de movilidad sostenible del

municipio como del proceso de participaciéon ciudadana.

. o\
ILg c.iudad‘

En definitiva, son estas medidas las mas desarrolladas
por las autoridades municipales (hasta el 16% de las
medidas de movilidad sostenible), conscientes de que la
efectividad de gran parte de los programas contenidos
en los planes dependen de una buena comunicacién y
de la concienciacion de la problematica del consumo
energético y el medioambiente por parte de la
ciudadania.

www.movilidadmedina.es
www.movilidadparla.es
www.movilidadalcobendas.es
www.pmusgetafe.es
www.pmuslasrozas.es
www.movilidadmostoles.es

SEMANA EUROPER
DE LA MOUILIDAD



En la Ley de Economia Sostenible, dentro de su
articulo 101, quedan definidos los Planes de Movilidad
Sostenible:

Los Planes de Movilidad pueden tener un dmbito
territorial autonémico, supramunicipal o municipal.
Se podrdn adoptar Planes de Movilidad Sostenible de
dmbito supramunicipal, cuando asi lo acuerden los
municipios que compartan un esquema de movilidad
interdependiente.

A tal efecto, tienen esta condicién los Planes de
Movilidad Sostenible que hayan podido aprobar los
municipios y agrupaciones de municipios con poblacidn
superior a 100.000 habitantes, en el marco de los
planes y programas para el cumplimiento y mejora de
los objetivos de calidad del aire previstos en el articulo
16.4 de la Ley 34/2007, de 15 de noviembre, de
calidad del aire y proteccion de la atm0osfera.

Los Planes de Movilidad Sostenible autonomicos,
supramunicipales o locales agjustardn su contenido a lo
establecido en la normativa que resulte aplicable asi
como a los principios recogidos en la presente Ley y a
lo dispuesto en los instrumentos de planificacidn que les
afecten y, en especial, a los relativos a infraestructuras,
transportes, ahorro y eficiencia energética, asi como a
la Estrategia Espanola de Movilidad Sostenible.

Asimismo, se define un contenido técnico de los planes,
con fases y alcance para cada una de ellas, en la linea
de lo redactado en las guias metodoldgicas editadas por
el Ministerio. De esta manera, se habla de un contenido
basado en un diagndstico de la situacion, los objetivos
a lograr, las medidas a adoptar, los mecanismos de
financiacién oportunos, los procedimientos para su
seguimiento, evaluacion y revision, y un analisis de los
costes y beneficios econdmicos, sociales y ambientales.

Un punto importante que refleja la ley es garantizar
unos planes participados, tal y como queda recogido en
el punto 5 de la misma:

Regiones y sectores

En la elaboracion y revision de los Planes de Movilidad
Sostenible a que se refiere este articulo, se garantizard
la participacion publica segun lo previsto en la Ley
27/2006, de 18 de julio, que regula los derechos de
acceso a la informacion, de participacion publica y de
acceso a la justicia en materia de medio ambiente.

Un elemento diferenciador se sitda en el articulo

102, donde para fomentar los Planes de Movilidad
Sostenible se condiciona la concesion de cualquier
ayuda o subvencion a las Administraciones autonomicas
o Entidades locales, incluida en la Ley de Presupuestos
Generales del Estado y destinada al transporte publico
urbano o metropolitano, a que la entidad beneficiaria
disponga del correspondiente Plan de Movilidad
Sostenible, y a su coherencia con la Estrategia Espafiola
de Movilidad Sostenible.

La Movilidad Sostenible por tanto se configura

como un elemento imprescindible de futuro para la
convivencia urbana de nuestros municipios, donde bajo
una gestion eficiente del transporte en las ciudades,

se proporcionara un espacio urbano mas sano de
mayor calidad, que ademas propicie un aumento

de la actividad econdmica, aumentando el volumen

de negocio y su eficiencia, proporcionando mayores
facilidades para llegar a los servicios, un mayor mercado
de clientes para los comercios y empresas y finalmente
mayores oportunidades laborales para los ciudadanos.

Por otro lado, es una evidencia social la introduccion
de la tecnologia en el dia a dia de muchas ciudades
contemporaneas. No es extrafo visualizar de manera
cotidiana a multiples ciudadanos manejando un
smartphones, autobuses posicionados mediante gps,
multiples productos llevan chips, tarjetas integradas
micro card, viales que controlados con camaras y
radares, etc.

Es por ello que parece natural que el siguiente paso
de la gobernanza de movilidad sea reflexionar sobre
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Gobernanza de Movilidad

:

como utilizar todos esos sistemas tecnoldgicos que

nos ofrecen multiple informacion en tiempo real.,

para posibilitar cambiar desde un sistema de gestién
intensivo en capital humano, hacia un sistema intensivo
en tecnologia.

Por ello ya se estan produciendo los primeros conceptos
integrales: la Smartcity, que es la denominacion que

se aplica a las ciudades que de manera habitual
introducen las TIC (Tecnologias de la Informacion y

las Comunicaciones) con el objetivo de proveerla de

una infraestructura que, en cierto grado, garantice un
desarrollo sostenible, un incremento de la calidad de
vida de sus ciudadanos, una mayor eficiencia de sus
recursos (de tipo humano como energético) y una mejor
participacion ciudadana.

En efecto, si observamos las relaciones existentes en

el sistema completo, vemos que la forma de viajar y el
sistema de movilidad de las personas conforma una red
de conexiones, que bajo el concepto global de gestidn
de la movilidad urbana de manera coordinada generada
a través de los PMUS, se puede ofrecer mediante un
sistema inteligente que pueda estar interrelacionado,
haciendo un diagndstico continuo, planteando
situaciones de mejora ante conflictos, y lo que es mas
importante, aprendiendo de los datos historicos y
pudiendo anticiparse a los problemas.

.

Inputs

* Smartphone
« GPS

- Aforos

+ Cdmaras OCR
* Smart card

« Etc.

Anticipacién
por
aprendizaje
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Gestion inteligente

v

Escenario A Solucion X
Escenario B Solucion Y
Escenario C Solucion Z

t

Escenarios de diagnostico en
situaciones cotidianas de movilidad

Por tanto mientras que en el desarrollo pasado de

las ciudades los avances en transporte significaban
aumento de infraestructura, en el futuro de las
ciudades significara movilidad inteligente, siendo éste
el verdadero hito del progreso, creando ciudades mas
inteligentes.

Algunos resultados y buenas practicas de movilidad
inteligente

1.Proyectos en el drea de trafico:
« Stockholm, con peaje urbano automatizado con el
que ha logrado una reduccion del 20% del trafico
urbano.

« Otras ciudades: Madrid (control de accesos a area
central) y Londres (Congestion Charge).

2.Proyectos en el drea de estacionamiento:
« San Francisco, sistema de sensores que permite a
los conductores encontrar plazas a través de sus
dispositivos moviles.

- Copenhague, "collaborative parking" con plazas de
parking disponibles mediante SMS.

 Nueva York y San Francisco tienen implantados
parquimetros inteligentes con tarifas variables y
operables mediante dispositivos moviles.

« Boadilla del Monte incorpora el pago por SMS en su
sistema de regulacion de estacionamiento.

3.Proyectos en el drea de transporte publico:

« Singapur tiene desarrollado un sistema de
tarificacién inteligente por el cual se puede abonar
transporte publico, parkings publicos y peajes
urbanos con el mismo titulo.

4.Proyectos en el area de movilidad ciclista:
» Ciudades como Barcelona y San Sebastian cuentan
con sistemas inteligentes de préstamos de bicicletas



que permiten consultar online la disponibilidad

de bicicletas en las estaciones y proporcionar
informacion al usuario a través de aplicaciones para
dispositivos moviles.

5.Proyectos en el drea de mercancias, y carga y

descarga:

+ Nueva Zelanda tiene en sus carreteras una
Aplicacion de Control y Seguimiento que distribuye
Mensajes de Informacion Variable estratégicamente
por medio de cadmaras y dispositivos moviles.

« En Bilbao (dentro del piloto Freilot) estd implantado
un sistema de reservas online de plazas de carga y
descarga.

6.Proyectos en el drea de Tarjetas Integradas:

« Dublin cuenta con un Sistema de Tarificacion
Integrado que permite abonar el titulo en cualquier
modo de transporte con una sola tarjeta, incluyendo
otros servicios de valor afiadido.

Barcelona cuenta con una variedad de tarjetas
inteligentes que permiten el acceso a servicios de
transporte y localizaciones de turismo y ocio.

Ciudades como Malaga, Granada y Sevilla cuentan
con una tarjeta Unica de acceso los transportes
integrados de estas ciudades, tanto urbanos como
interurbanos.

Southampton ofrece a sus ciudadanos una tarjeta
multifuncién que les permite acceder a diferentes
servicios y productos.

« En el proyecto de Smart City de Songdo (Corea) se
plantea una "all-purpose Smart Card.

7.Proyectos de gestion inteligente del alumbrado

publico:

« Varias ciudades europeas como Oslo, Bremerhaven,
Praga, Ljubljana... estan estableciendo sistemas de
alumbrado inteligente dentro del programa e-street.

Regiones y sectores

Mientras que en el desarrollo

pasado de las ciudades los avances

en transporte significaban
aumento de infraestructura,
en el futuro de las ciudades

significarda movilidad inteligente,

siendo éste el verdadero hito del
progreso, creando ciudades mas
inteligentes

8.Iniciativa de Open Data:

» La Greater London Authority (GLA) pone a
disposicion de los ciudadanos y los agentes privados
toda la informacion publica que utiliza a través del
London Datastore. Los datos se ofrecen de forma
que resulten reutilizables y que terceros puedan
crear servicios con fines comerciales.

Los datos y las posibles aplicaciones cubren muy
diversos ambitos: Cultura, Economia, Seguridad,
Transporte, Educacion y Medio Ambiente. Ademas
de informacion estadistica, actualmente se ofrecen
datos recogidos del trafico, de la calidad del aire o
de las aguas, emisiones estimadas de CO?, prevision
del tiempo, etc.

Iniciativas similares en Estados Unidos (District of
Columbia) o Canada (Edmonton) estan permitiendo
el desarrollo de iniciativas privadas (por ejemplo
creacion de webs) que ofrecen servicios de valor
afiadido a los ciudadanos a partir de informacion
publica.
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Iridium, lider en concesiones
de infraestructuras

El Grupo ACS ha promovido mas de 100 concesiones
de todo tipo de infraestructuras y equipamiento pablico
en diferentes paises hasta convertirse en la principal
referencia mundial, tanto por nimero de concesiones

como por volumen.

Iridium Concesiones de Infraestructuras (Iridium) es

la cabecera de la division de concesiones del Grupo
ACS. La rama de concesiones del Grupo ACS comenzé
una estrategia de internacionalizacion en 1989, con

la Concesion del Puente Teodoro Moscoso en Puerto
Rico, y actualmente Iridium mantiene filiales y sucursales
en Estados Unidos, Canadg, Chile, Irlanda, Portugal y
Grecia y ha participado en proyectos de concesiones en
Argentina, Colombia, Ecuador, Israel, Sudafrica, Francia,
Inglaterra, Jamaica y México.

Estos proyectos suponen una inversion total superior
a 32.000 millones de euros y un compromiso de

Relacion de Contratos de Concesién

Concesion Descripcion

Actividad

Inicio Explotacion

inversion financiera de mas de 4.900 millones de
euros. Actualmente, Iridium es Lider Mundial en la
promocidn, financiacion, construccion y explotacion
de todo tipo de infraestructuras (Ranking 2011 de
Public Works Financing), contando en su cartera de
negocios promovidos 55 concesiones de autopistas
(7.094 Km), 6 concesiones de ferrocarriles y metros
(1.781 Km), 4 puentes, 16 aeropuertos que atiende a
mas de 35 millones de pasajeros/afo, asi como nuevas
areas de negocios de concesiones: intercambiadores
de transporte (3), hospitales (3),centros de salud (10)
comisarias (3 proyectos para gestionar 11 comisarias),
carceles (1), aparcamientos y diversos contratos
adicionales de equipamiento publico.

Inversion Total

Fecha Expiracion

A8/AP1-Bidelan Espafia Autopistas jun-03 jun-18 10 57

Autovia de la Mancha Espafia Autopistas jul-05 abr-33 30 128
Circunvalacion de Alicante Espafia Autopistas dic-07 feb 2040 /prorr 2044 36+4 464
Autopista del Henares (R2 y M50) Espafia Autopistas oct-03 nov-39 24 898
Accesos Madrid (R3/R5 y M50) Espafia Autopistas feb-04 nov-49 50 1665
Reus-Alcover Espafia Autopistas jun-08 dic-38 33 72

Ruta de los Pantanos Espana Autopistas oct-02 nov-24 25 107
Santiago Brion Espafia Autopistas feb-08 sep-35 30 118
Autopista de los Pinares Espafa Autopistas jul-08 abr-41 35 96

Autovia Medinaceli-Calatayud Espafia Autopistas ene-10 dic-26 20 182
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Concesion Descripcion

Actividad

Inicio Explotacion

Fecha Expiracion

Inversion Total

Autovia del Camp del Turia (CV-50) Espafia Autopistas n/d feb-43 20+15 110
Autovia del Pirineo (AP21) Espafa Autopistas ene-12 jul-39 30 226
Autovia de la Sierra de Arana Espafia Autopistas jul-14 jul-41 30 200
EMESA (Madrid calle 30) Espafia Autopistas abr-07 dic-25 20 221
Eje Diagonal Espafa Autopistas dic-11 ene-42 33 404
A-30 Nouvelle Autoruoute 30 Canada Autopistas dic-12 sep-43 35 1.435
Norhteast Anthonu Henday Canada Autopistas oct-16 sep-46 34 1.177
FTG Transportation Group Canada Autopistas ene-13 jun-34 24 547
Windsor Essex Canada Autopistas mar-14 feb-44 34 1.021
Ruta del Canal Chile Autopistas feb-14 feb-50 40 159
Autopista Jénica (NEA ODOS) Grecia Autopistas ene-08 dic-37 30 1.384
Central Greece Grecia Autopistas ene-08 mar-38 30 1.692
CRG Waterford-Southlink Irlanda Autopistas oct-08 abr-36 30 321
CRG Portlaoise-Midlink Irlanda Autopistas may-10 jun-37 30 328
Sper-Planestrada (Baixo Alenteio) Portugal Autopistas dic-14 dic-38 30 539
Rotas do Algarve-Maestrada Portugal Autopistas dic-13 abr-39 30 271
A-13 Puerta del Tamesis Reino Unido Autopistas sep-06 jul-30 30 293
1-595 Express USA Autopistas mar-14 feb-44 35 121

Figueras Perpignan-TP Fero Espafia-Fr Ferroviarias dic-12 feb-57 53 1.185
Linea 9 Tramo Il Espana Ferroviarias jul-12 oct-42 32 780
Linea 9 Tramo IV Espafia Ferroviarias ene-09 sep-40 32 616
Metro de Sevilla Espafia Ferroviarias abr-09 jun-40 37 683
Metro de Arganda Espafa Ferroviarias abr-99 dic-29 32 149
ELOS-Ligacoes de Alta Velocidade Portugal Ferroviarias ago-14 ene-50 40 1.649

Cércel de Brians Espana Carceles may-07 dic-34 30 106
Comisaria Central (Ribera norte) Espafa Comisarias dic-08 may-34 18 70
Comisaria del Vallés (Terrasa) Espafia Comisarias nov-06 mar-32 26 17
Comisaria del Vallés (Barbera) Espana Comisarias nov-06 abr-32 26 16
Green Canal Golf Espafia Instalaciones abr-07 mar-32 545 1

Hospital de Majadahonda Espafa Hospitales sep-08 jul-35 30 306
Hospital de Son Dureta Espafia Hospitales oct-10 oct-39 33 130
Hospital de Can Misses (Ibiza) Espafia Hospitales ago-12 oct-42 33 19
Centros de Salud de Mallorca Espafia Centros de Salud abr-11 abr-21 1" 921

Intercambiador Plaza de Castilla Espafia Intercambiador feb-08 feb-41 36 67
Intercambiador Principe Pio Espafia Intercambiador may-07 dic-40 34 76
Intercambiador Avda América Espafia Intercambiador sep-99 jun-38 28 313

Iridium Aparcamientos

Espafa

Aparcamientos

n/d

ene-58

Serrano Park

Espafna

Aparcamientos

ene-11

dic-48

6

N
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Manuel Garcia Buey
Presidente de Iridium
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Entrevista con
D. Manuel Garcia Buey,
Presidente de Iridium

Iridium es la cabecera de la divisién de concesiones del
Grupo ACS vy, de acuerdo con el Ranking 2011 de Public
Works Financing, es lider Mundial en la promocion,
financiacién, construccién y explotacion de todo tipo de
infraestructuras. Hemos tenido la ocasion de repasar con
su presidente, D. Manuel Garcia Buey, algunos de los
aspectos clave de la compafifa y del presente y futuro de la
participacién privada en el desarrollo de infraestructuras.

¢Cuales son los principales objetivos de Iridium
para 2012/2013?

Iridium tiene como principal objetivo el desarrollo de
infraestructuras, y asi proporcionar actividad a otras
empresas del Grupo, siendo esta actividad rentable y de
valor afadido.

El desarrollo de actividades en Norteamérica y su
consolidacién es prioritario en nuestra actividad. Iridium,
a través de sus empresas locales ACS Infrastructure
Canada y ACS Infrastructure Development, esta
desarrollando seis contratos de PPP con un compromiso
de inversién de mas de 6.500 M€ y estd ahora
precalificado en seis procesos de licitacion que se estan
desarrollando en USA y Canada y que concluirdn antes
de 2013.

En conjunto, la cartera actual de proyectos de Iridium
comprende mas de 48 contratos de Participacion
Publico Privada (concesiones y otros) con una inversion



comprometida superior a 22.000 millones de euros y

su gestion es otro de los objetivos prioritarios. Es bien
conocido el endurecimiento que la crisis aporta a la
gestion contractual y, especialmente, a la financiera, por
lo que este es un objetivo de atencion prioritaria. Varios
de los contratos de la cartera se desarrollan en paises
europeos que, actualmente, pasan por dificultades
financieras, como consecuencia de la crisis y esto

ha llevado a las diversas administraciones a plantear
modificaciones y reequilibrios a los mismos.

Varios de los activos de la cartera de Iridium estan en

un grado tal de desarrollo que puede plantearse su
desinversion total o parcial dentro de la estrategia, bien
conocida de Iridium, de rotacion de activos maduros,
generando liquidez para asegurar la cobertura de sus
necesidades y operaciones futuras y, al mismo tiempo,
generando rentabilidad y valor para sus accionistas. Este
es también un objetivo permanente en nuestra actividad
y prioritario actualmente.

Desde el comienzo del desarrollo de las infraestructuras
de transporte -hace mas de cuatro décadas- el Grupo
ACS ha sido pionero y lider en la actividad. Primero,
directamente y desde hace mas de una década, con

la creacion de la empresa especializada, Dragados
Concesiones de Infraestructuras de Transporte, y

desde 2006, Iridium Concesiones de Infraestructuras,
ampliando su objeto social a infraestructuras de
equipamiento publico, hemos desarrollado mas de 79
contratos de este tipo en cuatro continentes y ya, desde
hace muchos afios, somos lideres reconocidos en la
promocion de infraestructuras de transporte.

El Grupo ACS, con la consolidacién de Hochtief desde
2011 a sus actividades, es lider mundial en construccion
y servicios. Iridium debe contribuir a su desarrollo y
mejora de su rentabilidad y poner en valor la ventaja
competitiva que significa la presencia en los diferentes
mercados y la capacidad tecnoldgica y operativa.

Habiendo consolidado la implantacion en Norteamérica,
como he dicho anteriormente, el reto actual es
incrementar aun mas la presencia, participar en todas
las oportunidades que se presenten y mejorar la
rentabilidad.

El mercado canadiense utiliza de forma intensa

los modelos de Participacion Publico Privada.

Tienen un flujo de proyectos uniforme con planes

de inversion establecidos desde hace varios

anos e independientemente de las disposiciones
presupuestarias tienen bien conocida la ventaja que
para la Administracién supone la transferencia de
riesgos diversos a la iniciativa privada a largo plazo.

En EE.UU. donde es bien conocida la necesidad de
modernizacion y creacion de nuevas infraestructuras de
todo tipo, existe aun el debate politico sobre las ventajas
y actividades a las que la formulacién contractual de
Participacion Publico Privada puede aportar. En cualquier
caso, la implantacion de este modelo contractual es
creciente y da gran oportunidad de futuro a grupos
como el nuestro.

En un momento como el actual, con graves turbulencias
financieras, el reto -como fue en el pasado- es el de
aprovechar la competitividad que proporciona el grupo
constructor y de servicios para, con la utilizacion de

las mejores estructuras financieras, permitir nuevos
contratos y asi mantener la presencia y el liderazgo en el
desarrollo de infraestructuras.

En un momento como el

actual, con graves turbulencias
financieras, el reto es el de
aprovechar la competitividad que
proporciona el grupo constructor
y de servicios para mantener la
presencia y el liderazgo en el
desarrollo de infraestructuras
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El sector de concesiones o, en concreto, de PPP o

CPP ha sido objeto de atencion creciente en Espafia,
asi como en la mayor parte de paises desarrollados

o en desarrollo. Es un sector maduro, con muchas
experiencias, grandes éxitos y duros fracasos. Al
tratarse de una forma contractual, a muy largo plazo,
generalmente a un servicio publico, transporte,
servicios sanitarios, equipamiento social, energia,
telecomunicaciones, etc. y comprometiendo
generalmente una gran inversion. Por ello, como todos
conocemos, es un modelo de contrato finalmente
muy complejo que afecta a otros implicitos en el que,
asimismo, estdn mas o menos singularizados, contrato
de construccion, contrato de financiacién, contrato de
operacion, etc.

En general, el modelo contractual que se utiliza debe ser
mejorado, tanto en Espafia como en la mayor parte de
paises, y debe ser un contrato adaptado a su duracion
(muy largo plazo), con una adecuada asignacion de
riesgos entre las partes y con clausulas y procedimientos
de modificacion o reequilibrio ante circunstancias bien
establecidas. Los procesos de licitacion que actualmente

El modelo contractual que se
utiliza debe ser mejorado, tanto
en Espafia como en la mayor
parte de paises. Debe ser un
contrato adaptado a su duracién,
con una adecuada asignaciéon

de riesgos entre las partes y con
clausulas y procedimientos de
modificacion o reequilibrio ante
circunstancias bien establecidas
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no son homogéneos, deben ser también mejorados.

En general, deben ser mas objetivos y evitar los

costes de oferta innecesarios. Como he dicho, al ser
contratos complejos y de alta especializacion, seria muy
conveniente generalizar el proceso de precalificacion
limitando el concurso de participantes por proceso

y, de la misma manera, con un ndmero reducido de
participantes puede ser conveniente la compensacion
de una parte preestablecida de los gastos de oferta.
Deben evitarse procesos largos y costosos como los que
actualmente se desarrollan en los llamados didlogos
competitivos.

Es conveniente la consulta previa a los ofertantes para
comentar y, si fuese el caso, perfeccionar las condiciones
del contrato y el equilibrio contractual. Este proceso,
normalmente, da valor al contrato y mejora el resultado
para todas las partes.

El objeto del contrato debe ser lo mas preciso posible,
asi como su definicion y realizacién. Este es uno de los
elementos clave del proceso. Una de las circunstancias
de desajuste mas habitual ha sido la derivada de las
modificaciones durante el proceso de inversién, con la
consecuencia de incrementos del importe a invertir y
retrasos en la fase de inversién que alteran el contrato y
su equilibrio.

Alo largo del tiempo, hemos desarrollado actividad
en muchos mercados y hemos sufrido, por ello, todo
tipo de vicisitudes. Como he dicho anteriormente, el
contrato de este tipo PPP o CPP es un contrato a muy
largo plazo en el que la estabilidad contractual y la
seguridad juridica son primordiales. Como normalmente
implica realizar inversiones importantisimas que deben
ser financiadas, el contrato debe realizarse en aquellos
lugares que tengan un sistema financiero desarrollado
y capaz de permitir la financiacion, a largo plazo, en
moneda local. Por ello, nuestra inversion futura se
centrara en paises que relnan estas caracteristicas
que, en general, son los de la OCDE o similares.
Practicamente son aquellos en que, en la actualidad,
estamos realizando la actividad. Buscamos también
oportunidades no puntuales, no proyectos singulares,
sino programas de proyectos que puedan dar
continuidad a la implantacion y experiencia. Como he



dicho, estas condiciones las retnen, entre otros, algunos
paises de Sudamérica, USA, Canada y paises europeos
principalmente.

Los sectores en los que invertimos son aquellos en

los que tenemos especializacion y experiencia, que
permiten la rotacion de activos que y han sido nuestro
objetivo desde hace tiempo, como las infraestructuras
de transporte de todo tipo, con autopistas urbanas o
no, y con cualquier sistema de gestién de demanda

e informacién, ferrocarriles y metros (somos de los
pocos grupos mundiales con experiencia contrastada
en PPP en lineas de alta velocidad), aeropuertos, etc.
También son de nuestro interés otras infraestructuras de
equipamiento publico y social por las que nuestro Grupo
tiene todo tipo de experiencia y no comportan riesgo
inmobiliario.

¢Cual es su valoracion de las medidas de apoyo
aprobadas por la Administracion en relacion

con las autopistas de peaje con problemas
financieros y qué medidas adicionales cree que
son necesarias?

Las autopistas de peaje que han sido puestas en servicio
en los ultimos afios y, principalmente, a partir del afio
2002/2003 tienen —como es bien conocido- graves
problemas que afectan a su viabilidad y continuidad.
Estos problemas no necesariamente se derivan de su
concepcién optimista o planteamiento inicial, sino de
muchas circunstancias sobrevenidas, entre las que citaré
principalmente las de mejora, por razones politicas,

de infraestructuras alternativas que desincentivan a

la demanda en ellas, asi como la muy profunda crisis
econdmica singular e imprevista en la que estamos
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inmersos desde el afo 2007, o modificaciones de todo
tipo que se han hecho a la concepcién inicial de lo
proyectado y otras circunstancias singulares, como el
desorbitado incremento del coste de la expropiacion,
especialmente en la proximidad de los nucleos urbanos
y, particularmente, en el entorno de Madrid.

Ya desde 2008 la Administracion ha tomado plena
conciencia del problema y ha ido implementando
diferentes medidas administrativas y econémicas que
han ayudado a paliar y ayudar parcial y temporalmente
el problema planteado, entre ellas las mas notables son
las disposiciones recogidas en la Ley de Presupuestos
para 2010, otorgando Préstamos Participativos para
ayudar financieramente al pago de las expropiaciones y
reequilibrar posteriormente el contrato de concesion.

En diciembre de 2010 la Ley Postal introdujo como
Disposicion Adicional las llamadas Cuentas de
Compensacion que, con efecto limitado, ayudaba a la
tesoreria de una serie de sociedades durante tres afios.
Ya desde hace varios afios, existe el consenso politico
de que debe ser buscada una solucién definitiva y
permanente al problema de estos contratos.

En el discurso de investidura del Presidente, en el mes de
diciembre, el sector de las concesiones fue identificado
como uno de los sectores de actividad mas importante

y en el que las empresas espafolas tienen el liderazgo
mundial. Se anuncio, en tiempo adecuado, la realizacion
definitiva de solucién para los contratos de concesiones
de peaje con problemas, asi como la presentacion de un
nuevo tipo contractual que permita utilizar los modelos
de Colaboracion Publico Privada en las inversiones a
realizar por las Administraciones Publicas.

Los presupuestos presentados para 2012 establecen ya
algunas medidas adicionales, pero no formulan todavia
las soluciones generales y concretas.

Considero que es urgente y prioritario dotar
presupuestariamente las medidas establecidas para

2012 y siguientes, y yo dirfa, no sélo hasta 2021,
sino mas bien el plazo que sea necesario, en funcién
de las circunstancias de cada contrato. Asimismo,
debe realizarse modificacion de ellos para permitir el
reequilibrio contractual.

Se deben establecer estimulos a la demanda,
permitiendo condiciones de incremento a la utilizacion
de las autopistas de peaje. El pago por uso en vias

de alta capacidad va a proporcionar un incentivo a la
utilizacion de las vias de peaje y va a permitir dotar
financieramente a las cuentas de apoyo que hemos
citado anteriormente. En el borrador existente de la
Ley de financiacion de los Contratos de Administracién
Publica, existen mejoras de los sistemas actuales
financieros e introduccion de otros adicionales. Si fuese
necesario en algun caso se podria, incluso, utilizar la
garantia del Estado para la refinanciacién de alguno de
los contratos.

La Administracion -como he dicho- es bien consciente
del problema y conoce también, perfectamente, todo
el conjunto de sugerencias que ha realizado la industria
de las concesiones y todos sus participantes para que
puedan dar una solucion estable y definitiva a este
problema.

Siendo el componente financiero fundamental en el
sector del PPP o Participacion Publico Privada para el
desarrollo de infraestructuras y existiendo actualmente
una profunda crisis financiera que afecta, ademas de la
participacion, a una extraordinaria restriccion de crédito,
es obvio que el sector, en este momento, tiene una
situacion muy dificil.

Para el futuro, los pasos que se deben dar, en mi
opinion, son:



1.Dar solucion definitiva a los problemas, como he
comentado anteriormente.

2.Establecer y mejorar vias de financiaciéon sobre las
existentes, dando cauce a la participacién de los
nuevos agentes financieros y disminuir el aporte
mayoritario que actualmente da la banca privada con
férmulas de financiacion bancaria.

3.Mejora del modelo contractual actual con uno mas
equilibrado en el reparto de riesgos.

La inversion en infraestructuras y el desarrollo de
infraestructuras es bien conocido como motor de
crecimiento y creacion de empleo y con alto retorno
para el erario publico. En funcién del caractery
condiciones de las infraestructuras pueden realizarse
un abanico amplisimo de tipos contractuales de
inversion y su financiacién, desde el modelo actual

de inversién publica al modelo de pago por uso con
riesgo de demanda. Debido a los graves problemas que
han existido de discordancia respecto de la demanda
prevista y la realidad posterior en explotacion, junto con
el interés politico por primar los sistemas contractuales,
sin recurso al usuario, como peajes en sombra 0 pago
por disponibilidad en los ultimos tiempos, la mayor
parte de las Administraciones han hecho proliferar los
modelos contractuales sin riesgo de demanda, pero eso
no ha asegurado que los contratos fuesen viables. En
mi opinion, es necesario plantear otros modelos, con
riesgo de demanda o sin ella o mixtos, viables y con

un planteamiento adecuado de distribucion de riesgos
entre las distintas partes, como hemos comentado
precedentemente.

La inversion en infraestructuras de todo tipo es
necesaria. Independientemente de las medidas
presupuestarias y del control de déficit y de deuda,
la participacion privada -que es mas eficiente que la

La inversion en infraestructuras
de todo tipo es necesaria.
Independientemente de las
medidas presupuestarias y del
control de déficit y de deuda, el
sector privado, mas eficiente que
el pablico en algunos aspectos
del proceso de inversion, debe
participar

publica en algunos aspectos del proceso de inversion

y en la explotacién- debe participar. La participacion
privada acorta el proceso de inversion, economiza

los costes, acepta y mejora el riesgo a largo plazo
asumiendo la operacién, mantenimiento y conservacién
de la infraestructura.

Los contratos, en el futuro, deben permitir la
financiabilidad de los mismos, después de un riguroso
analisis de viabilidad y, por tanto, de la prognosis de
los ingresos y/o de los recursos que se puedan aportar.
Y, por ultimo, el coste del capital debe ser evaluado
adecuadamente, en funcion de los riesgos asignados y,
con todo ello, podremos tener contratos equilibrados y
factibles que permitan la realizacién de infraestructuras
en el futuro.
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Marco legal

Analisis de las recientes
novedades legislativas en
materia de contrataciéon pablica
de la construccién y explotacion
de infraestructuras

Como cada semestre, y continuando con la linea de

los articulos publicados en ntimeros anteriores, nos
disponemos a enumerar las principales novedades que
se han incorporado a nuestra legislacién en los tltimos
meses en materia de contratacion. Si bien es cierto que,
en esta ocasion, debemos llamar la atencion acerca de
la escasa produccién legislativa que ha tenido lugar en
este periodo de tiempo como consecuencia, entre otras
razones, del cambio de gobierno y, en consecuencia, del
inicio de una nueva legislatura.

Juan Martinez Calvo Beatriz Aguilera

Socio Director del departamento de Derecho Administrativo Gerente del departamento de Derecho Administrativo

de Deloitte Abogados de Deloitte Abogados
I. Novedades legislativas ya en vigor a efectos de la contratacién del sector publico a partir
Entre las novedades legislativas relacionadas con la del 1 de enero de 2012 (“Orden EHA/3479/2011");
contratacion publica en materia de construccién y (ii) Real Decreto 488/2012, de 5 de marzo, por el que
explotacion de infraestructuras, procedemos a enumerar  se modifica la letra d) de la clausula 8 del pliego de
a continuacion las de mayor trascendencia: (i) Orden clausulas generales para la construccién, conservacion
EHA/3479/2011, de 19 de diciembre, por la que se y explotacion de autopistas en régimen de concesion,
publican los limites de los distintos tipos de contratos aprobado por Decreto 215/1973, de 25 de enero (“Real
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Decreto 488/2012"); (iii) Ley 3/2012, de 8 de marzo,
de medidas fiscales y administrativas de la Comunidad
de Aragdn (“Ley 3/2012"); (iv) Ley 5/2012, de 20 de
marzo, del Parlamento de Cataluia, de medidas fiscales,
financieras y administrativas y de creacién del impuesto
sobre las estancias en establecimientos turisticos (“Ley
5/2012"); (v) Decreto autonomico de Gobierno de

las Islas Baleares 44/2012, de 25 de mayo, por el que
se regula el procedimiento para la acreditacién de la
solvencia técnica y profesional a efectos de mantener la
clasificacion empresarial (“Decreto 44/2012").

+ La Orden EHA/3479/2011, aprobada tras la
recomendacién contenida en la publicacion del
Reglamento 1251/2011 de la Comision, de 30 de
noviembre, pretende dar publicidad a las cifras que
vayan siendo aprobadas por la Comisién Europea
y que modifiquen las que figuren en los textos
nacionales, al mismo tiempo que incorpora a nuestra
legislacion los nuevos umbrales que resultan de
aplicacién a partir del 1 de enero del 2012 y que se
detallan a continuacion:

1.Respecto del Texto Refundido de la Ley de Contratos
del Sector Publico: () La cifra de 4.845.000 euros
se sustituye por la de 5.000.000 euros para los
contratos de obras y de concesion de obras; (i)
La cifra de 193.000 euros se sustituye por la de
200.000 euros para los contratos de suministros y
servicios; (iii) La cifra de 125.000 euros se sustituye
por la de 130.000 euros para los contratos de
suministro o de servicios que han de ser adjudicados
por la Administracion General del Estado, sus
organismos autonomos, o las Entidades Gestoras y
Servicios Comunes de la Seguridad Social.

2.Respecto de la Ley 31/2007 (Ley de sectores
excluidos): (i) La cifra de 4.845.000 euros se
sustituye por la de 5.000.000 euros para los
contratos de obras; (i) La cifra de 387.000 euros se
sustituye por la de 400.000 euros para los Contratos
de suministros y servicios.

3.Respecto de la Ley 24/2011 (Ley de contratos
del sector publico en los ambitos de la defensa 'y
seguridad): (i) La cifra de 387.000 euros se sustituye
por la de 400.000 euros para los Contratos de
Suministros y Servicios; (i) La cifra de 4.845.000
euros se sustituye por la de 5.000.000 euros para
los Contratos de obras.

El Real Decreto 488/2012 responde al compromiso
del Reino de Espafia de modificar la letra d) de

la clausula 8 del pliego de clausulas generales

para la construccion, conservacion y explotacion

de autopistas en régimen de concesién, como
consecuencia de la Sentencia del TIUE de 22 de
abril de 2010 (Caso Iberpistas-Obras Autopista A-6),
en la que se declard que Espana habia vulnerado

la Directiva 93/37/CEE al no haberse publicado ni

el anuncio en el DOCE ni en el pliego de clausulas
administrativas particulares del concurso la totalidad
de las obras a ejecutar por el concesionario.

En este sentido, el proposito de esta modificacion

es introducir una delimitacion de las mejoras que

se podran admitir, a propuesta del licitador de una
concesion de autopista de peaje, excluyendo aquellas
que no estén amparadas por el objeto de un contrato,
dado que la adjudicacion de estas obras sin la

debida publicidad resulta contraria a los principios de
trasparencia e igualdad, tal y como ha declarado el
TJUE.

Para llevar a cabo esa delimitacion, se ha procedido
al establecimiento de dos tipos de limites. Uno
cualitativo, en virtud del cual se acotan las mejoras a
supuestos concretos y se describe lo que en ningun
caso ha de considerarse como tal, y otro cuantitativo,
por el cual, se fija un limite objetivo que impide la
existencia de mejoras cuando el valor estimado de las
mismas supere el 5% del valor estimado del contrato
y se limitan las expropiaciones a una superficie que no
exceda del 5% de la prevista en el anteproyecto que
sirva de base a dicha licitacion.

La Ley 3/2012, del Parlamento de Aragdn, incluye
una serie de modificaciones legislativas que afectan
ala Ley 3/2011 de medidas en materia de Contratos
del Sector Publico de Aragon. Como se recoge en su
propia Exposicién de Motivos, estas modificaciones
persiguen dotar de estabilidad al sistema de gestién
de los recursos publicos y permitir una mas rapida

y eficiente tramitacion de los contratos publicos.

Por ello, los objetivos perseguidos por estas son:

(i) favorecer el acceso de las pequefias y medianas
empresas a la contratacion publica, (i) facilitar los
tramites administrativos del contratista propuesto
como adjudicador, (jii) limitar el ius variandi de la
Administracion Publica, (iv) ampliar los supuesto de
recurso especial en materia de contratacion publica, y

75



Infra-structura

76

(v) promover reformas encaminadas a evitar conflictos
a través de la creacién el sistema de arbitraje e
impulsar la eficiencia en la contratacién publica y la
celebracion de contratos de colaboracion entre el
sector publico y el sector privado en aquellas areas de
actividad en las que se justifique que se obtiene mayor
valor por precio, de coste global, de eficiencia o de
imputacion de riesgos.

Para la consecucion de estos objetivos, se han
incorporado, entre otras medidas, dos nuevos
articulos relativos a la publicidad de las modificaciones
y a la ampliacién del plazo para requerir la
documentacién justificativa exigida por la ley.

La Ley 5/2012, del Parlamento catalan, contiene en
su disposicion transitoria undécima una referencia a

la modificacién de los contratos publicos en virtud de
la cual, a los efectos de lo que dispone la legislacion
de contratos del sector publico, las modificaciones de
contratos administrativos que se lleven a cabo durante
el ejercicio presupuestario de 2012 derivadas de la
aplicacion de medidas de estabilidad presupuestaria,
se haran por razones de interés publico. Asimismo,
prevé que los pliegos de clausulas administrativas o

el anuncio de las nuevas contrataciones tengan que
incorporar las previsiones requeridas por la legislacion,
relativas a la eventual modificacion contractual con
motivo de la aplicacion de las medidas de estabilidad
presupuestaria que correspondan.

Mediante el Decreto 44/2012 del Gobierno balear
se pretende regular el procedimiento a seguir para
acreditar la solvencia técnica y profesional a efectos
de mantener la clasificacion empresarial de manera
indefinida, novedad introducida por la Ley 30/2007,
de 30 de octubre de Contratos del Sector Publico
(en adelante, TRLCSP) asi como el procedimiento de
revision de clasificaciones por causas relativas a la
solvencia técnica y profesional.

Este Decreto prevé una regulacion muy similar, en
cuanto a los aspectos procedimentales, a la recogida
en el Real Decreto 817/2009 de 8 de mayo, por el que
se desarrolla parcialmente la Ley 30/2007 y que regula
el procedimiento de acreditacion del mantenimiento
de la solvencia econdmica y financiera.

+ Como cierre de este primer apartado, y teniendo en
cuenta la relevancia de la figura de la modificacion
contractual, consideramos conveniente hacer
referencia a la Recomendacién de 1 de marzo de 2012
de la Junta Consultiva de Contratacion Administrativa
a los drganos de contratacion sobre la interpretacion
del régimen contenido en el articulo 107 del TRLCSP
sobre las modificaciones de los contratos, en la que se
realizan las siguientes puntualizaciones:

— Respecto a la interpretacion del articulo 107.1 a),

en términos analogos a los contenidos en la letra

b) del mismo apartado, la diligencia exigida sera

la requerida de acuerdo con una buena practica

profesional en la elaboracién del proyecto o en la

redaccién de las especificaciones técnicas.

Respecto a la interpretacion del articulo 107.1 e),

cuando el poder adjudicador sea al mismo tiempo la

autoridad responsable de la aprobacién de nuevas
medidas que puedan afectar a las especificaciones
del contrato, los pliegos del contrato deberan definir
las prestaciones teniendo en cuenta el contenido

de las medidas que se pretenden aprobar en un

momento posterior de la ejecucion del contrato.

— En lo concerniente a lo que ha de calificarse como
modificacion esencial del contrato, cuando se
realice en funcion de las variaciones que pueda
experimentar el precio del mismo, se considerara
que lo es cuando supere el porcentaje del 10% que
aparece en el articulo 107.3 d). No obstante, esta
consideracion no implica que las modificaciones que
se encuentren por debajo de ese 10% sean siempre
calificadas como no esenciales.

— Por ultimo, hay que destacar que toda la regulacion
que aparece dentro del articulo 107 debe
entenderse hecha a partir de la linea directriz que
supone el segundo apartado de este precepto, que
debe servir de base para cualquier interpretacion de
este articulo.

Como se ha expuesto en el apartado anterior, durante

el primer semestre de 2012 no ha habido importantes
modificaciones legislativas que afecten a la contratacion
publica en materia de construccion y explotacion de
infraestructuras. Ahora bien, durante los proximos meses
se prevé gque se aprueben una serie de importantes



reformas que impactaran de forma relevante en este

sector y que procedemos a explicar a continuacion de
forma muy resumida.

Proyecto de Ley de Transparencia.

Actualmente se estd tramitando en el Congreso de los
Diputados el Proyecto de Ley de Transparencia, Acceso
a la Informacion Publica y Buen Gobierno, cuyo
principal objetivo es ampliar y reforzar la transparencia
en la actividad publica, reconocer y garantizar el
derecho de acceso a la informacion y establecer las
obligaciones de buen gobierno que deben de cumplir
los responsables publicos asi como las consecuencias
derivadas de su incumplimiento.

Dentro de las novedades que este proyecto de ley
implica en materia de contratacién, procede resaltar
lo incluido en el articulo 6 a) en la medida en que
obliga a hacer publica la informacién relativa a los
actos de gestion administrativa que tengan una
repercusion economica o presupuestaria, entre la que
se encuentra la relativa a los contratos adjudicados
(objeto, importe de licitacion y de adjudicacion,
procedimiento, modificaciones, prorrogas,...) y los
datos estadisticos relativos al porcentaje, en volumen
presupuestario, de contratos adjudicados a traves

de cada uno de los procedimientos previstos en la
legislacion en materia de contratacion.

Propuestas de nuevas Directivas reguladoras de la
contratacion publica de los Estados de la Union
Europea’.

Con fecha de 20 de diciembre de 2011, la Comision
Europea presento para su tramitacion, tres propuestas
de nuevas Directivas en materia de contratacion
publica que vendrian a sustituir a las actuales
(Directiva 2004/18, Directiva 2004/17 y la Directiva
de Concesiones. Actualmente). Actualmente se
encuentran en fase de tramitacion por los 6rganos
competentes de la Unién y, de ser aprobadas, tendran
una importante repercusion en nuestra legislacién
sobre contratacion publica.

Estas propuestas han sido objeto de analisis en el
siguiente articulo de este mismo nuimero de la revista,
al cual nos remitimos.

Otras medidas anunciadas en materia de contratacion
(en fase de estudio).

La situacion econdmica actual exige la adopcion

de medidas que garanticen la maxima eficiencia

en la gestion de los servicios publicos y en la
regulacion de ciertos mercados como el de las
infraestructuras o el transporte, de manera que se
garantice el cumplimiento del objetivo de estabilidad
presupuestaria derivado del marco constitucional

y de la Union Europea y que se concreta en los
Presupuestos Generales del Estado para el 2012.

En este sentido, algunas medidas cuya posible
aplicacion esta siendo valorada por el Gobierno, serian
entre otras, las siguientes:

— En materia de infraestructuras, se baraja el posible
establecimiento de peajes en vias que se encuentran
integradas en la Red de Carreteras del Estado, cuyo
uso actual es gratuito, destinando los ingresos
obtenidos a mejorar los sistemas de transporte.
Todo ello conforme a lo previsto en la normativa
comunitaria.

— En este mismo ambito se esta planteando la
introduccién de modificaciones en la regulacion
establecida sobre las consignaciones anuales en
las cuentas de compensacion de las sociedades
concesionarias de autopistas de peaje dependientes
de la Administracion General del Estado.

— Otra medida que se esta valorando incorporar, y
que supondria una modificacion del TRLCSP, es la
de ampliar el plazo maximo por el que se puede
otorgar una concesion, de manera que se pudieran
superar los 40 anos previstos en el articulo 268 del
TRLCSP.

— En materia de transporte ferroviario, se esta
analizando la posibilidad de anticipar la plena
liberalizacion del trafico de viajeros, lo que tendria
importantes repercusiones tanto para RENFE, como
para otros potenciales operadores de transporte
ferroviario.

1 Estas propuestas han sido objeto de analisis en el siguiente articulo de este mismo nimero de la revista, al cual nos remitimos.

77



Infra-structura

78

Estas Directivas, en el caso de ser aprobadas, sustituiran
a la regulacién comunitaria actualmente vigente en
esta materia, que esta compuesta, fundamentalmente,
por la Directiva 2004/17/CE, del Parlamento y del
Consejo, de 31 de marzo, sobre la coordinacion de los
procedimientos de adjudicacion de contratos en los
sectores del agua, de la energia, de los transportes y
de los servicios postales (Directiva 2004/17), y por la
Directiva 2004/18, del Parlamento y del Consejo, de 31
de marzo, sobre coordinacion de los procedimientos
de adjudicacion de los contratos publicos de obras, de
suministro y de servicio (Directiva 2004/18).

La regulacién europea en materia de contratacion
publica condiciona en gran medida el contenido de
las correspondientes normativas estatales, puesto que,
si bien las Directivas no son, con caracter general,
directamente aplicables a los ciudadanos, los Estados

estan obligados a transponer su contenido en sus
legislaciones nacionales. Como consecuencia de ello,
gran parte del contenido del Texto Refundido de la

Ley de Contratos del Sector Publico espafiol (TRLCSP)
proviene, casi de forma directa, de las actuales Directivas
de contratacion.

La propuesta reguladora de la Comision comprende tres
nuevas Directivas:

« Propuesta de Directiva relativa a la contratacion
publica (Directiva de contratacion publica), que
sustituria a la Directiva 2004/18.

« Propuesta de Directiva relativa a la contratacion
por entidades que operan en los sectores del agua,
la energia, los transportes y los servicios postales
(Propuesta de Directiva de sectores excluidos), que
sustituiria a la Directiva 2004/17.



Socio Director del departamento de Derecho Administrativo
de Deloitte Abogados

« Propuesta de Directiva relativa a la adjudicacién de
los contratos de concesién (Propuesta de Directiva de
concesiones). Es la primera vez que se propone una
Directiva exclusivamente dedicada a los contratos de
concesion.

Con cardacter general, los textos propuestos mantienen
el sistema de contratacién publica que se articula en las
Directivas vigentes. Ello no obstante, prevén algunas
novedades relevantes que, de ser aprobadas, tendran
repercusién en las legislaciones estatales, incluida la
espafiola (la fecha limite de transposicion prevista en las
Propuestas es el 30 de junio de 2014).

Si bien en la actualidad la propuesta de la Comisién

se esta tramitando por los érganos competentes de la
Unidn y, por tanto, es muy posible que los textos que
finalmente se aprueben experimenten alteraciones, a
nuestro juicio, es conveniente que los profesionales de
los sectores relacionados con la contratacion publica
estén al tanto de las novedades normativas que se
proponen.

Con este objetivo, a continuacion sintetizamos las
novedades contenidas en la propuesta de Directivas de
la Comision que, a nuestro juicio, son mas destacables.

Esta Propuesta de Directiva, que sustituiria a la actual
Directiva 2004/18, contiene el régimen juridico general
aplicable a los contratos de obras, servicios y suministro,
con excepcion de aquellos que tengan por objeto
algunas de las actividades incluidas en la Propuesta de
Directiva de Sectores Excluidos (energia, agua, correos,
etc.).

Su estructura es muy similar a la de la Directiva 2004/18,
aungue, como hemos sefalado, contiene novedades de
cierto calado, que pasamos a enumerar:

Gerente de Deloitte Abogados

a) Desaparece la diferenciacion de servicios que

b

)

existe en la regulacién actual

La Directiva 2004/18 diferencia dos grupos de
servicios susceptibles de ser contratados por los
poderes adjudicadores, que lista, respectivamente,
en sus anexos ll.a y Il.b. A los servicios listados en
el anexo Il.a se les aplica la Directiva en su totalidad
y a los incluidos en el Il.b Unicamente lo relativo

a las especificaciones técnicas de los contratos

y la obligacion de publicar el resultado de los
procedimientos de licitacion.

Como consecuencia de ello, nuestro TRLCSP
Unicamente considera contratos de servicios sujetos
a regulacion armonizada a aquellos que tengan por
objeto alguno de los servicios del anexo Il.a de la
Directiva.

La Propuesta de Directiva suprime esta diferenciacion
y establece que serd aplicable en su totalidad a
todos los servicios, aunque contiene algunos matices
en cuanto a los que denomina “servicios sociales”
(servicios relativos a ciertas prestaciones de caracter
social, sanitarias, y educativas, etc.) para los que
preve algunas especialidades.

De acuerdo con ello, si finalmente se aprueba

la Directiva en estos términos, su transposicion
requerira que se reforme el TRLCSP para establecer
que todos los contratos de servicios tengan la
consideracion de sujetos a regulacién armonizada.

Limitacion de la exigencia de solvencia econédmica
La Propuesta de Directiva, con el objeto de facilitar

la entrada a la contratacion publica a las PYMES,
introduce una limitacién en uno de los parametros
que podran exigir los poderes adjudicadores para
acreditar su solvencia econémica: prohibe que se
exija un volumen de negocio superior a tres veces el
valor estimado del Contrato.
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c) Posibilidad de examinar antes la oferta que los

requisitos de capacidad y solvencia

La Propuesta de Directiva contempla la posibilidad
de que los poderes adjudicadores puedan abrir y
examinar el/los sobre/s relativo/s a la oferta con
anterioridad al correspondiente a los requisitos
de solvencia, sin precisar ni detallar nada mas al
respecto.

Si bien dependerd de la forma en que se desarrolle
en las legislaciones estatales, esta previsién permitiria
una significativa agilizacién de los procedimientos
de adjudicacion, asi como una poco despreciable
reduccion de las cargas administrativas de los
licitadores. Asi, por ejemplo, entendemos que
podria ser posible reducir las proposiciones de los
licitadores a las ofertas propiamente dichas y que,
tras valorar éstas, se requiriera la acreditacion del
cumplimiento de solvencia Unicamente al licitador
que hubiera presentado la oferta econémicamente
mas ventajosa.

La regulacién europea en
materia de contratacién publica
condiciona en gran medida el

contenido de las correspondientes -

normativas estatales ya que
los Estados estan obligados a
trasponer su contenido en sus
legislaciones nacionales
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d)

~

Posibilidad de que la Administracién contratista
pague al subcontratista

Se contempla la posibilidad de que los Estados
Miembros prevean que los subcontratistas puedan
solicitar a los poderes adjudicadores directamente
que les paguen sus trabajos.

En lo que respecta a esta cuestion, el articulo

210 del TRLCSP, que solo es aplicable a las
Administraciones Publicas en sentido estricto,
establece que el subcontratista queda obligado

solo frente al contratista principal, el cual serd

el que respondera frente a la Administracion. La
Junta Consultiva de Contratacion Administrativa ha
declarado recientemente que este precepto prohibe
que el subcontratista reclame directamente a la
Administracion.

Sin embargo, en los contratos otorgados por el resto
de los poderes adjudicadores, cuya ejecucion se rige
por el Derecho Privado, y dado que el Codigo Civil
asi lo dispone expresamente, los subcontratista si
cuentan con esta accion directa de reclamacion.

La Propuesta contempla esta via como una potestad
de los Estados y no como una obligacion, por lo
que, si se aprueba en estos términos, entendemos
que no obligara al legislador espafiol a modificar la
regulacion actual.

Consultas preliminares a la licitacion

La Propuesta de Directiva regula, por primera vez
la posibilidad de realizar consultas preliminares al
mercado con anterioridad al lanzamiento de una
licitacion.

Estas consultas nunca han estado prohibidas
expresamente, simplemente no estaban reguladas,
y, de hecho, se han realizado por poderes
adjudicadores en supuestos en los que se ha
considerado conveniente.

De la regulacion prevista en la Propuesta de
Directiva puede destacarse que el hecho de que una
empresa asesore a un poder adjudicador en estas
consultas preliminares no supondra la prohibicion
automatica para esta empresa de participar en un
eventual procedimiento de licitacion posterior. La



=

Directiva exige que se tomen las medidas que en
cada caso se estimen adecuadas para garantizar la
igualdad de todos los licitadores y que no se llegue
a la prohibicién de participar a menos que por

las circunstancias concurrentes sea estrictamente
necesario.

La experiencia del personal como criterio de
adjudicacion en los contratos de servicios

La Jurisprudencia del TJUE ha reiterado en multiples
ocasiones que la experiencia sélo puede tenerse en
cuenta como un requisito de solvencia y no como un
criterio de adjudicacion.

Sin embargo, la Propuesta de Directiva prevé una
excepcién para los contratos de servicios y los que
impliquen la redaccién de proyectos de obras.

De acuerdo con la Propuesta, en estos casos
podra valorarse como criterio de adjudicacion “la
organizacion, la cualificacion y la experiencia” del
personal que se oferte para ejecutar el contrato.

Aspectos relacionados con la ejecucion

de los contratos. Especial relevancia a las
modificaciones contractuales

Por primera vez en la regulacion comunitaria se
proponen unos textos que se ocupan con cierta
trascendencia de aspectos que van mas alla de la
preparacion y la adjudicacion de los contratos.

La Directiva 2004/18 contenia alguna referencia

a la ejecucion del contrato y a la subcontratacion
del mismo, pero de un alcance muy limitado, de
tal forma que los Estados Miembros contaban
con una amplisima flexibilidad para configurar sus
legislaciones nacionales.

La Propuesta de Directiva regula por primera vez en
unas Directivas de Contratacién la modificaciéon de
los contratos y su resolucion.

En lo que respecta a la resolucion de los contratos,

la Propuesta contempla Unicamente tres supuestos
vinculados directamente con ciertas obligaciones
expresamente previstas en ella. Esta regulacion no
supone, al menos para nuestro pais, una novedad de
fondo, por lo que, en principio, no parece que vaya a
tener mayor trascendencia.

No puede decirse lo mismo de la regulacion
propuesta sobre modificaciones contractuales, la cual
si contiene aspectos que seran relevantes para las
legislaciones nacionales de los Estados Miembros y,
en particular, para Espana.

El texto de la Propuesta en relacion con esta
cuestion sigue, en parte, las tesis que habia venido
consagrando jurisprudencialmente el Tribunal de
Justicia de la Union Europea y la propia Comision,
las cuales motivaron la uUltima adaptacion de la
legislacion de contratos espafiola en materia de
modificacion contractual (efectuada recientemente
por la Ley de Economia Sostenible). Ello no obstante,
la regulacion de la Propuesta contiene una clausula
de cierre que parece introducir mas flexibilidad para
modificar contratos que la que otorga la regulacion
espanola actualmente vigente.

A pesar de que la extension y el objeto del presente
articulo no permiten el desarrollo en detalle que
esta materia requeriria, puede destacarse que la
Propuesta de Directiva prohibe que se aprueben
“modificaciones sustanciales” de los contratos ya
adjudicados y obliga a los poderes adjudicadores a
resolver el contrato y convocar una nueva licitacion
en los casos en los que sea necesario introducir una
modificacion de este tipo. Se indican una serie de
supuestos en los que debera entenderse que una
modificacion reviste el caracter de sustancial (i.e.
modificacion del equilibrio econdmico del contrato).

No obstante lo anterior, la Propuesta contempla dos
grandes excepciones en las que no se requerira una
nueva licitacion:

« La primera se refiere a los casos en los que el
supuesto que da lugar a la modificacién se hubiera
previsto expresamente en los Pliegos o en otra
documentacion contractual. Esta posibilidad se
encuentra prevista en la legislacion de contratos
espafola actualmente vigente.

La segunda excepcion requiere que concurran
los tres requisitos siguientes: (i) que la necesidad
de modificacién se derive de circunstancias que
un poder adjudicador diligente no podria prever;
(i) que la modificacion no altere la naturaleza
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global del contrato y (jii) que cualquier aumento
del precio no sea superior al 50% del valor del
contrato inicial.

Es esta segunda excepcion la que hace a la Propuesta
de la Comision mas flexible que la redaccion
actualmente vigente en nuestra legislacion, la cual
solo permite modificaciones contractuales en los
casos que se hubieran previsto en la documentacién
contractual y en ciertos supuestos muy restringidos
previstos en la propia Ley (fuerza mayor, adaptacion
a avances técnicos, etc.).

No deja de ser sorprendente esta flexibilidad
recogida en la Propuesta de Directiva, maxime
cuando ha sido la propia Union la que ha motivado
la Ultima reforma del régimen de modificacién de los
contratos en Espafia con el objeto de hacerla muy
restrictiva.

En cualquier caso, si bien habra que esperar a la
aprobacién del texto definitivo, podria ser positivo
introducir flexibilidad al régimen de modificaciones

que rige actualmente en Espafia, que, a nuestro
juicio, en ciertas ocasiones puede ser excesivamente
rigido y producir efectos antieconémicos en la
actividad administrativa, asi como reducir la agilidad
en la ejecucién de sus actividades.

Tal y como sefiala la Exposicién de Motivos de la Ley
31/2007, de 30 de octubre, sobre procedimientos

de contratacion en los sectores del agua, la energia,

los transportes y los servicios postales (Ley 31/2007),

“el Derecho comunitario europeo ha previsto para

los sectores del agua, la energia, los transportes y

los servicios postales, un régimen normativo distinto

al aplicable a los contratos de las Administraciones
publicas (...). Este régimen singular en lo que concierne
a determinados aspectos de la ordenacion de su
actividad contractual, entre ellos la seleccion del
contratista, es menos estricto y rigido que el establecido
en la Directiva 2004/18/CE (...), asegurando en todo
caso los principios de apertura del mercado principios
de publicidad y concurrencia”.

La regulacion de la contratacion en estos sectores

se contiene en la actual Directiva 2004/17, que seria
sustituida por la nueva regulacion de contratacion
publica que propone la Comision, la cual mantiene esta
diferenciacién de regimenes.

Con caracter general, la Propuesta de nueva Directiva
de Sectores excluidos mantiene la estructura y

el espiritu de la actualmente vigente, siendo sus
principales novedades algunas de las que se proponen
en la Propuesta de Directiva del régimen general de
contratacion, como, por ejemplo, la posibilidad de que
el subcontratista requiera directamente el pago al poder
adjudicador, la regulacion de las consultas preliminares
del mercado y una regulacion expresa de la modificacion
de los contratos.

En lo que respecta a esta cuestion, la Propuesta de
Directiva de Sectores Excluidos contempla un régimen
muy similar al previsto en la Propuesta de Directiva de
contratacion general, si bien resulta algo mas flexible,
dado que no establece un limite cuantitativo como
requisito para poder proceder a una modificacion de un
contrato.



Una de las novedades que enseguida llaman la atencion
del nuevo paquete normativo propuesto por la Comision
es que esta formado por tres Directivas en lugar de por
dos. La Directiva “adicional” tiene por objeto regular de
forma especifica los contratos concesionales.

No es la primera vez que la normativa comunitaria

se ocupa de los contratos concesionales, puesto que
la vigente Directiva 2004/18 ya incluye en su ambito
de aplicacion a los “contratos de obras publicas”. Sin
embargo, a nuestro juicio, el hecho de proponer una
Directiva dedicada a este tipo de contratos pone de
manifiesto una nueva actitud europea al respecto.

Nos referimos a continuacion a algunos de los aspectos
mas relevantes del texto propuesto.

a)Tipos de concesiones a las que se aplicara la
Directiva
Una de las novedades mas destacables de la
Propuesta de Directiva de concesiones es que
su ambito de aplicacién alcanzara tanto a las
denominadas “concesiones de obras publicas” como
a las llamadas “concesiones de servicios”, mientras
que la directiva 2004/18, como hemos sefialado,
regula las “concesiones de obras publicas” pero
excluye expresamente a las llamadas “concesiones de
servicios”.

La consecuencia inmediata que tendria en nuestro
pais la aprobacion de esta Propuesta de Directiva serfa
que los contratos de “gestion de servicio publico”,

en su modalidad de concesion, deberian pasar a

ser considerados contratos sujetos a regulacion
armonizada.

Surgen, en relacion a esta cuestion, ciertas cuestiones
juridicas que presentan una dudosa solucion. Estas
cuestiones derivan del hecho de que no puede
establecerse una correspondencia mimética entre

la figura del “contrato de concesidn de servicios”
prevista en las Directivas europeas y el "contrato de
gestion de servicio publico”, en su modalidad de
concesion, recogido en la regulacion espafola.

Las principales diferencias entre estas figuras
contractuales son que el “contrato de gestion de
servicio publico” requlado en el TRLSCSP sélo puede
ser otorgado por Administraciones Publicas en sentido
estricto y que ha de tener por objeto un “servicio
publico”, mientras que el “contrato de concesion de
servicios” de las Directivas puede ser otorgado por
cualquier poder adjudicador y no ha de tener por
objeto un “servicio publico”.

Es decir, el concepto de contrato de gestion de
servicios de las Directivas es mas amplio, tanto
subjetiva como objetivamente, que el del "Contrato de
Gestion de Servicios Publicos” de nuestra legislacion.

En el caso de que la Propuesta de Directiva llegara a
aprobarse en los términos actuales, podria discutirse
si Espafia estaria obligada a contemplar una figura
contractual tipica semejante al “contrato de gestion
de servicios” comunitario y, por tanto, a modificar su
legislacién en este sentido.

Las Propuestas de nuevas
Directivas que ha presentado la
comisién siguen una clara linea
continuista con el actual sistema
de contratacion publica, aunque
contienen ciertas novedades

que, de ser aprobadas, podrian
suponer alteraciones en las
legislaciones nacionales, incluida
la espanola
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b) Actividades a las que se aplicara la Directiva
De acuerdo con su texto actual, la Propuesta
de Directiva sera de aplicacion a los contratos
concesionales relativos a cualquier tipo de actividad,
incluyendo las actividades de la Directiva de Sectores
Excluidos (con la excepcion de las concesiones de
servicio publico de transportes, que se seguirdn
rigiendo por el Reglamento 1370/2007).

A nuestro juicio, la inclusién de todas las actividades
en la Directiva tendra un efecto positivo en la
medida en que favorecerd un marco comun para
todos los contratos concesionales que evitara cierta
inseguridad juridica existente en la actualidad en
cuanto al régimen juridico aplicable a los contratos
concesionales que tienen por objeto algunas de las
actividades de los Sectores Excluidos.

c)Se precisa el concepto de concesion incluyéndose
de forma expresa el “riesgo operacional
sustancial”
Por primera vez en la historia normativa europea,
se introduce el concepto de riesgo en la definicién
normativa de concesion.

En efecto, la Propuesta de Directiva mantiene la
definicion de contrato de concesion recogida en la
Directiva vigente 2004/18, pero la completa exigiendo
que estos contratos incluyan transmision de “riesgo
operacional sustancial”: “el derecho a explotar

obras o servicios (...) implica la transferencia al
concesionario del riesgo operacional sustancial. Se
considerard que el concesionario asume el riesgo
operacional sustancial cuando no esté garantizado
que vaya a recuperar las inversiones realizadas

ni a cubrir los costes que haya contraido para
explotar las obras o los servicios que sean objeto de
concesion. El riesgo econdmico puede ser de los tipos
siguientes: a) riesgo relacionado con la utilizacion de
las obras o la demanda de prestacion del servicio;

b) riesgo relacionado con la disponibilidad de las
infraestructuras proporcionadas por el concesionario
o utilizadas para la prestacion de los servicios a los
usuarios”.

Hasta el momento, la transmision del riesgo
operacional se habia estructurado como un requisito
de naturaleza econémica-contable para evitar

la consolidacion presupuestaria del coste de las
infraestructuras concesionadas, pero no se habia
positivizado juridicamente como un elemento esencial
de los contratos concesionales.

Como consecuencia de ello, ha surgido cierta
polémica doctrinal en torno al alcance de la
expresion “explotacion de la obra” en los contratos
concesionales.

Ciertas posiciones doctrinales consideraban que para
que exista explotacion de la obra a los efectos que nos
ocupan se requiere que (i) el contrato prevea ingresos
de terceros para el concesionario, bien derivados del
uso de la obra, bien derivados del uso de espacios
anejos o (i) que existan ingresos derivados del uso que
hagan los terceros de la obra aunque estos provengan
directamente de la Administracion.

Otras posiciones doctrinales defendian que existe
explotacion de una obra siempre que el concesionario
haya asumido riesgo en relacion con los pagos a
recibir vinculados a la gestion de la obra que se

le haya asignado (i.e. riesgo de disponibilidad),
independientemente de que este riesgo pivote en el
uso que de la obra hagan terceros o de otras variables
no vinculadas con terceros (i.e. mantenimiento de
determinados estandares de calidad en la prestacion
de un servicio vinculado a la obra construida). La
Propuesta de Directiva viene a confirmar claramente
esta interpretacion y a despejar las dudas que venian
generandose alrededor de esta cuestion.



d) Normas procedimentales de adjudicacion
La Propuesta de Directiva no contiene una regulacion
cerrada de los procedimientos de adjudicacién por
entender que en este tipo de contratos, dada su
complejidad técnica y su relevancia econdmica,
es conveniente que los poderes adjudicadores
mantengan un cierto margen de discrecionalidad.

Ello no obstante, si contempla algunos requisitos
y obligaciones procedimentales, relativos, entre
otros, a los anuncios de licitacién, a las garantias
procedimentales, a los plazos, etc.

e)Modificacion de las concesiones
La Propuesta de Directiva de concesiones contiene un
régimen de modificacion practicamente idéntico al

previsto en la Propuesta de Directiva de contratacion
general, al que nos remitimos.

En definitiva, las Propuestas de nuevas Directivas que
ha presentado la Comision siguen una clara linea
continuista con el actual sistema de contratacion
publica disefiado por la Unién Europea para los Estados
Miembros, aunque, al mismo tiempo, contienen

ciertas novedades que, en el caso de ser aprobadas,
podrian suponer alteraciones de cierta relevancia en las
legislaciones nacionales, incluida la espafiola.

En cualquier caso, no debe perderse de vista que nos
encontramos ante unas meras Propuestas normativas y
que los textos que finalmente se aprueben pueden ser
distintos.
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Fiscalidad de infraestructuras

Impacto en el sector de las

infraestructuras de los
Reales Decretos-ley 12/2012 y
20/2012

El pasado 30 de marzo se aprobé por el
Gobierno el Real Decreto-ley 12/2012.
Complementariamente, el 13 de julio el
Gobierno ha aprobado el Real Decreto-ley
20/2012. Jose Maria Gémez, socio de Deloitte
Asesores Tributarios, hace a continuaciéon un
repaso del relevante impacto que pueden tener
las novedades fiscales introducidas por ambas
normas en el sector de las infraestructuras.

Atendiendo a lo indicado en su Exposicion de Motivos,
el Real Decreto-ley 12/2012 se aprueba con la finalidad
de corregir los desequilibrios de la economia espafiola y,
en particular, reducir el déficit publico para aproximarse
al objetivo de estabilidad comprometido con la Unién
Europea. Por su parte, la Exposicion de Motivos del Real
Decreto-ley 20/2012 hace referencia al incremento del
deterioro que la economia espafiola ha experimentado
en el primer semestre del afio y a la crisis de confianza
de los mercados financieros, concluyendo sobre la
necesidad de adoptar medidas tributarias adicionales
para asi sentar las bases para una recuperacion
economica estable y duradera.

Contintan estos dos Decretos la senda ya iniciada

por el Gobierno con los Reales Decretos-ley 9/2011

y 20/2011 (de 19 de agosto y 30 de diciembre
respectivamente) con la diferencia de que, mientras
que las medidas fiscales introducidas por estos Ultimos
iban principalmente dirigidas a anticipar el cobro de los



tributos, las que ahora introducen los Decretos 12/2012
y 20/2012 persiguen tanto anticipar la tributaciéon
(medidas de caracter temporal) como incrementar

la recaudacién en su conjunto (medidas de caracter
indefinido).

Por otro lado, y al igual que en las dos normas previas,
destaca el hecho de que una parte significativa de los
dos nuevos Decretos restringen sus efectos a las grandes
empresas, supuestamente en atencion a su mayor
capacidad econémica para contribuir a la sostenibilidad
de las finanzas publicas.

Centrandonos en la tributacién de sociedades, y dejando
por tanto a un lado a las personas fisicas, analizamos a
continuacién las principales medidas introducidas por
los Reales Decretos-ley 12/2012 y 20/2012.

(a) Para los ejercicios 2012 y 2013, se incrementan las
limitaciones en compensacion de bases imponibles

reinversion dentro de las susceptibles de limitacion.

En concordancia con lo anterior, se amplia de 10
a 15 anos el plazo para aplicar las deducciones
pendientes (18 anos en caso de deduccién por
[+D+i).

(d) Para los ejercicios 2012 y 2013, se incrementan los
porcentajes aplicables para el calculo de los pagos

fraccionados en funcion del volumen de operaciones.

Asi, por ejemplo, para aquellas entidades sujetas
al tipo general de gravamen y cuyo volumen de
operaciones sea superior a 60 millones de euros, el

porcentaje aplicable serd del 29%. De esta manera se

vuelven a incrementar los tipos incrementados que
ya habian sido aprobados por el Real Decreto Ley
9/2011.

(e) Para los ejercicios 2012 y 2013, se fija un importe
minimo de los pagos fraccionados del Impuesto
sobre Sociedades a realizar por las sociedades con
una cifra de negocios superior a 20 millones de

negativas que habian sido introducidas por el Real
Decreto-ley 9/2011. Asi por ejemplo, en caso de
compafiias con una cifra de negocios superior a 60
millones de euros, el importe maximo de la base
tributable susceptible de compensacién por bases
imponibles se fija en el 25%, de manera que el
restante 75% estara sujeto a tributacion.

(b) Para los ejercicios 2012 y 2013, se limita al 1%

el porcentaje anual maximo de amortizacion del
fondo de comercio de fusion y fondo de comercio
por compra de activos, sustituyendo asi el maximo
del 5% que venia aplicando en afios previos y que
se espera que continle aplicando a partir de 2014.
Similar restriccion se habia introducido ya por el
Real Decreto-ley 9/2011 para el fondo de comercio
financiero en entidades no residentes. Asimismo

se limita al 2% el porcentaje anual maximo de
amortizacion de los activos intangibles con vida util
indefinida.

(c) Para los ejercicios 2012 y 2013, se limita al 25% la

reduccion maxima de la cuota integra que puede
resultar de la aplicacion de deducciones para
incentivar la realizacion de determinadas actividades
(50% en el caso de deduccion por [+D+i). Se reduce
asi el limite del 35% que aplicaba en ejercicios
previos, incluyéndose ademas la deduccién por

=

euros en 12 meses previos (en adelante las “Grandes
Empresas”). Dicho importe minimo sera con caracter
general el 12% del resultado positivo de la cuenta de
pérdidas y ganancias a la fecha de devengo del pago
fraccionado.

Para los ejercicios 2012 y 2013, se limita la aplicacion
de la exencidn para evitar la doble imposicion
economica internacional al 75% de su importe. Es
decir, a efectos del computo del pago fraccionado se
integra en la base imponible el 25% de las referidas
rentas.

Fiscalidad de infraestructuras

Las medidas tributarias

introducidas por estos Reales
Decretos se dirigen a las grandes
empresas debido a la mayor
capacidad de éstas a contribuir a
la sostenibilidad de las finanzas

publicas
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(a) Con efectos desde 1 de enero de 2012, se limita
la deduccion de gastos financieros derivados de
préstamos recibidos de entidades del mismo grupo
mercantil cuando los importes adeudados se
destinen a financiar la compra de participaciones
sociales a otras compafiias del grupo, o bien a la
realizacion de aportaciones a los fondos propios de
otras entidades grupo.

En estos supuestos se niega la deducibilidad de

la totalidad de los gastos financieros devengados
a menos que el prestatario acredite los motivos
economicos validos en que se fundamenta la
operacion. Se trata por tanto de un supuesto de
traslado de la carga de la prueba al contribuyente
cuyo objeto, segun se infiere de la Exposicion de
Motivos, es poner coto a cierto tipo de operaciones
intra-grupo que venian revisandose por las
autoridades fiscales a través de los procedimientos
generales anti-abuso ante la posibilidad de que su
Unico objetivo fuese erosionar la base imponible
espanola.

En la Exposicion de Motivos se indica la voluntad del
legislador de no aplicar esta restriccion en aquellos
casos en que “... las operaciones sean razonables
desde la perspectiva econdmica, como pueden ser
supuestos de reestructuracion dentro del grupo,
consecuencia directa de una adquisicion a terceros,
o bien aquellos supuestos en que se produce una
auténtica gestion de las entidades participadas
adquiridas desde el territorio espanol”.

(b) Con efectos desde 1 de enero de 2012 se establece
una limitacion general a la deduccion de los gastos
financieros por préstamos recibidos tanto de
entidades vinculadas como de terceros (incluida por
tanto la deuda bancaria).

Con caracter general se limita el importe deducible
del gasto financiero neto a un maximo del 30% del
que se ha venido en llamar beneficio operativo que
define la norma como el resultado de explotacion
corregido en ciertas partidas (amortizaciones,
deterioros, resultados extraordinarios por
enajenacion de inmovilizado, etc.).

El concepto de gasto financiero neto sobre el
que aplicara la restriccion resulta poco claro en la
redaccién del precepto, existiendo dudas sobre

si en su codmputo entrarian partidas como, entre
otros, los gastos de formalizacién periodificados
durante la vida de la deuda, los ingresos y gastos por
diferencias de cambio o el impacto en P&L de los
instrumentos de cobertura.

En cualquier caso se establece un importe minimo
de 1 millon de euros que resulta deducible para

la entidad prestataria sin aplicacion de la anterior
restriccion del 30%. En caso de grupos de
consolidacion fiscal, ese limite minimo serd unico
para todo el grupo en su conjunto.

Asimismo se establece una excepcién a la aplicacion
de la restriccion del 30% para el caso de que la
entidad prestataria (i) sea una entidad de crédito

y aseguradoras, o (i) a las entidades en general

en el periodo impositivo en que se produzca su
extincion, salvo que la misma se produzca al amparo
del régimen de neutralidad previsto en el Titulo VII,
Capitulo VIII de la Ley del Impuesto sobre Sociedades
0 bien cuando la entidad extinguida sea parte de

un grupo de consolidacion fiscal y la misma tenga
gastos financieros pendientes de deducir.

Por ultimo, la norma prevé que si en un ejercicio
social el gasto financiero neto se considera no
deducible por exceder los anteriores limites, ese
exceso se podra compensar dentro de los 18 afios
siguientes sujeto a los mismos limites. Asimismo, si
en un ejercicio el gasto financiero neto no alcanza el
limite del 30%, la diferencia podra deducirse en los 5
ejercicios siguientes.

Interesa afadir en relacién con este régimen de
limitacién en la deduccion de gastos financieros que
el pasado 17 de julio se publicé en el BOE Resolucion
de la Direccion General de Tributos de 16 de julio por
la que se precisa el alcance de ciertos aspectos del
nuevo régimen. En particular, y por lo que se refiere
al sector de las infraestructuras cabe resefar que

la citada Resolucion precisa el concepto de gasto
financiero neto refiriéndolo Unicamente a aquellos
conceptos que tienen su origen en operaciones de
endeudamiento (quedaria por ejemplo excluido

el gasto financiero derivado de la actualizacion

de provisiones desmantelamiento, retiro o
rehabilitacion). Asimismo, indica expresamente la
resolucion que los ingresos financiero devengados
por concesiones registradas como activos financieros
netearian los gastos financiero atribuibles a las



sociedades concesionarias a la hora de determinar su
gasto financiero neto.

(c) Con efectos desde 1 de enero de 2012 se modifica el
régimen fiscal de rentas obtenidas en la transmision
de entidades no residentes en territorio espafiol. Con
el objeto de flexibilizar la aplicacion del régimen, se
establecen normas de cémputo de la renta exenta
para aquellos supuestos en que se haya incumplido
alguno de sus requisitos durante el periodo de
tenencia.

(d) Con efectos desde 1 de abril de 2012 se suprime el
régimen de libertad de amortizacién por adquisicion
de elementos nuevos del activo material fijo (salvo
para el caso de entidades de reducida dimension que
mantengan empleo). Esta derogacion se acompafia
de una limitacion temporal (aplicable en los ejercicios
2012y 2013) en la aplicacion de amortizaciones por
adquisiciones realizadas en periodos anteriores de
manera que, en caso de libertad de amortizacion
con creacién de empleo, éstas no pondran superar
el 40% de la base imponible previa a su aplicacion
y a la compensacion de bases imponibles negativas
(limite de 20% en caso de libertad de amortizacién
sin creacion de empleo).

Por otro lado, en relacién con el Impuesto sobre el Valor
Afadido se introducen importantes modificaciones en
materia de tipos impositivos con efectos a partir de 1 de
septiembre de 2012:

(a) Se incrementa el tipo general del IVA al 21% y el
tipo reducido al 10%, manteniéndose el tipo super-
reducido en el 4%. Se anaden de esta manera
nuevos incrementos a los que desde 1 de julio de
2010 ya se habian aprobado por la Ley 26/2009.

(b) Se prevé una serie de categorias de entregas de
bienes y prestaciones de servicios que pasaran a
tributar al tipo general del 21% en lugar del tipo
reducido que hasta el momento les resultaba de
aplicacion.

Por Ultimo, y con caracter exclusivo para el afio 2012,
se establece un gravamen especial del 8% sobre las
rentas de fuente extranjera que permite la repatriacion

Fiscalidad de infraestructuras

Es previsible que las medidas
contenidas en estos Reales
Decretos tengan un impacto
considerable en las rentabilidades
esperadas de las inversiones

de dividendos o la transmisién de participaciones en
relacion con entidades que, aun realizando actividades
empresariales en el extranjero, se localizan en territorios
de nula tributacién o en paraisos fiscales, resultando
que dicha circunstancia les impediria de otra manera la
aplicacion del régimen de exencion del Articulo 21 de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Asimismo se establece un mecanismo para la
regularizacion en 2012 de bienes y derechos no
declarados mediante el pago de un 10% de su valor

de adquisicion sin imposicion de sanciones, recargos

o intereses que ha planteado entre la opinién publica
cierto nivel de incertidumbre desde la dptica de la
equidad y la seguridad juridica.

A la vista de los anteriores comentarios, es previsible
que las nuevas normas introducidas por los Reales
Decretos-ley 12/2012 y 20/2012 tengan un impacto
relevante en las rentabilidades esperadas de las
inversiones, principalmente como consecuencia de la
supresion del incentivo de libertad de amortizacion

y por las restricciones introducidas a la deducibilidad
de la carga financiera, pero que sin lugar a duda
también variard dependiendo de la forma en que las
inversiones deban registrarse a la vista de las normas
del Plan General de Contabilidad y, en particular, de la
adaptacion sectorial para empresas concesionarias de
infraestructuras publicas.

Como consecuencia de ello, resulta aconsejable una
revisién de las hipotesis fiscales incluidas en los modelos
financieros y, en su caso, el andlisis de potenciales
alternativas que permitan evitar o cuando menos mitigar
las mermas en los retornos esperados que puedan
derivar de estas nuevas normas, debiéndose considerar
incluso la oportunidad de instar un requilibrio en caso
de acuerdos concesionales que asi lo permitan.
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Actualmente el analisis Value for Money, o Valor por
Dinero, es obligatorio Unicamente en el caso de que
la Administracion concedente apele a un contrato de
Colaboracién Publico Privada (CPP) para desarrollar un
proyecto. En el caso de concesiones, o para el resto
de figuras juridicas la Ley no establece obligatoriedad
ni recomendacién alguna respecto a este analisis. Es
mas, ni siquiera en el caso de contratos CPP, se han
establecido unas directrices para desarrollar el citado
ejercicio, por lo que no existe unas pautas claras de
como se debe abordar el andlisis. La elaboracién de
un analisis Value for Money o de eficiencias, deberia
ser obligatoria para cualquier proyecto que conlleve
compromiso de recursos futuros, con independencia de
la figura juridica que se emplee para su desarrollo, es
decir, para cualquier APP en sentido amplio.



En lineas fundamentales, un Analisis Value for

Money o Valor por Dinero puede describirse como

el procedimiento de cuantificacion de la diferencia

en términos de valor actual (descontado al coste de
oportunidad de la Administracién) del valor esperado
de los pagos que deberia realizar la Administracion en
relacién a la construccion, operacion y mantenimiento

de una infraestructura, considerando su promocién bajo

un esquema APP alternativamente a su contratacion en

esquema tradicional / gestion directa. Es decir, el analisis

compara en términos de valor presente, el coste para la
Administracion de desarrollar una infraestructura bajo
esquema APP frente al de desarrollarla en esquema
tradicional.

Para desarrollar el andlisis, se deben realizar por tanto
dos proyecciones financieras diferentes, estimandose el
valor del flujo de pagos que bajo ambas modalidades
realizaria la Administracién, concretamente:

CcsP

APP

+ Un Comparador del Sector Publico (CSP), que simule
la proyeccién de pagos a realizar o gastos a asumir
en contratacion convencional, esto es, valor esperado
de los pagos al contratista durante la construccion,

y posteriormente costes o pagos a asumir por

la Administracién en concepto de operacion y
mantenimiento (sin transferencia de riesgo de coste
mas alld de lo que permita un contrato a corto plazo).

« (ii) un modelo APP, o estimacion de los pagos anuales
por servicio (p.e. pagos por disponibilidad), durante el
periodo de explotacion del contrato APP.

Para la construccion de las proyecciones, se parte en
ambos casos del mismo coste base de construccion

y de Operacion y Mantenimiento, ajustandose
posteriormente ambos flujos de pagos con los
sobrecostes y primas por riesgo que se identifican y
cuantifican para cada una de las alternativas barajadas.
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El CSP debe partir de los mismos requerimientos en
materia de desempefio (mismos outputs) que se prevé
aplicar en el proyecto a desarrollar bajo la APP.

Concretamente, en el caso del CSP, se debe anadir

una cifra adicional por el sobrecoste por los riesgos

no transferidos que se estima o espera que asuma la
Administracion, tanto en el valor presupuestado de

la obra inicial (por desviaciones que bajo un contrato
convencional se estima que le trasladara el contratista
ajustadas por probabilidad), como en los gastos de
0&M (en virtud de la no transferencia de la gestion del
ciclo integral del proyecto, y la necesidad de ajustar

el precio en cada nuevo contrato por ausencia de

un contrato a largo plazo a un precio cerrado). Estos
sobrecostes se derivan del riesgo que en el caso de CSP
mantiene la administracién (por comparacién con el APP
en el que este riesgo esta transferido al privado) y seran
analizados y cuantificados bien mediante el empleo de
sobrecostes historicos analizados estadisticamente, bien
mediante un taller de riesgos, en caso de no existir los
anteriores.
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En el caso de la proyeccion del esquema APP, se
desarrollara la construccion de un plan de negocio de
tipo concesional, en el que se simule el precio a solicitar
en pago anual por el contratista, afadiendo en dichas
proyecciones a los costes base:

(i) una prima al precio original de la obra por
asuncion de riesgos del contratista llave en mano;

(i) una prima por riesgo en los costes de O&M, y
naturalmente,

(iii) reconociendo las condiciones de financiacién y
coste de los recursos propios de estos esquemas.

Existira Valor por Dinero cuando las “primas implicitas”
del APP (mayores costes financieros por transferencia de
riesgo y primas / contingencias en los precios de obra

y mantenimiento), se espere de manera razonada que
son menores que los costes 0 pagos en gestion directa
previamente ajustados al riesgo (desviacion esperada). Es
decir, que merece la pena pagar ese “sobreprecio” inicial
porque se genera eficiencia. Para que esa eficiencia en

M\ N
Sl il 1l

i -
." . .




el gasto publico sea una realidad, debe existir por tanto Coste financiero ' Value For Money !
una adecuada transferencia de riesgos bajo el esquema Sobrecoste Coste financiero
Prima por riesgo

APP.

El grafico adjunto ofrece, a modo de ejemplo, una

comparacién del coste agregado que una infraestructura e iEES B
promovida de cada una de las modalidades analizadas

— tradicional vs APP — generaria en términos de valor

presente. csp APP

Como se observa, el valor total de los pagos a realizar en

el caso de optar por la promocion tradicional, ajustada Por tanto, es muy conveniente el desarrollo de analisis
del modo indicado, arroja una cifra superior a la que se Value for Money, para testar la eficiencia de un proyecto
precisaria para la promocion de la infraestructura bajo APPy deberia hacerse en proyectos que conlleven

la férmula de Asociacion Publica Privada analizada: los compromiso de recursos futuros. La evidencia o
sobrecostes determinados para el caso del esquema estimacion prudente de que el modelo APP generara
CSP son superiores a los costos adicionales que genera Valor por Dinero al presupuesto publico, no deberia ser
promover la infraestructura bajo el esquema APP. La un factor definitivo para poder desarrollar un proyecto
diferencia es el Valor por Dinero de la alternativa APP. Se bajo esquema APP, si bien aquellos proyectos que no
puede concluir por tanto en este caso que el proyecto generen Value for Money deberian ser una excepcién y
genera Value for Money, es decir, que aporta eficiencia su desarrollo debe justificarse ampliamente y de manera
en gasto publico en el largo plazo gracias a una adicional, con otros beneficios no cuantificables o
transferencia de riesgos eficiente. evaluables bajo el ejercicio VM.
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Contabilidad Nacional y Valor por Dinero

Instrumentos de
fomento financiero para
el desarrollo de
Infraestructuras

Nuestro modelo de desarrollo y financiacién de infraestructuras
debe reformarse para fomentar la obtencién de Valor por

Dinero y atraer inversion privada. En este contexto, en el
presente articulo se resume una serie de recomendaciones para la
minoracion del riesgo de cierre financiero y se sugieren algunos
instrumentos de fomento activo del mercado de capitales.

Sabemos que nuestro modelo de desarrollo y
financiacién de infraestructuras debe reformarse, para
imponer racionalizacion y sentido econdmico en las
decisiones, y en lo que respecta a la financiacién privada
(concesiones y APPs) implantar estandares de reparto
de riesgos mas acordes con las mejores practicas y la
situacion del mercado, y asi fomentar la obtencién de
Valor por Dinero, y la atraccion de inversién privada.
Sostenibilidad y credibilidad. Credibilidad que no solo
versa sobre la sustancialidad de las decisiones (los
Andrés Rebollo proyectos elegidos) sino también en la capacidad de
Socio del &rea de Financiacion de Infraestructuras & APPs

pago en esquemas puros de PPP (los sustentados por
un presupuesto a largo plazo), para lo cual habra que
analizar concienzudamente la soportabilidad de las
cargas del PPP a largo plazo (el affordability).




Pero ello no va a ser suficiente. La financiacion y gestion
privada de infraestructuras se sustenta en el principio
de apalancamiento (captacion de recursos de terceros
via deuda). Aunque se haya asumido que los niveles

de endeudamiento admisibles por los prestamistas ya
no seran los mismos, aun siendo mas bajos, la nueva
situacion (y no es coyuntural) dificulta de manera
extraordinaria la captaciéon de fondos ajenos, aun
cuando éstos son a corto plazo (esquemas miniperm).
El modelo bancario estd agotado, tanto por la situacion
actual de los balances de los bancos como por la

nueva reglamentacion (Basilea 1), haciéndose mas
evidente que nunca que la actividad de préstamo a
muy largo plazo es esencialmente materia de inversores
institucionales y/o mercado de capitales.

En un modelo de desintermediacion o mercado de
capitales, la banca seguira participando, de manera
directa, bien como emisores de garantias a favor de
los instrumentos de deuda, o bien, en muchos casos,
como prestadores “puente” para acudir al mercado a
refinanciar después de la construccion.

Con caracter general, para las inversiones en nueva
infraestructura (Greenfield) se debe minorar el riesgo de
crédito y ciertos supuestos de riesgo de cierre financiero,
independientemente del instrumento de financiacién

o estructura financiera que se vaya a emplear. Y con
caracter especifico, se debe fomentar la creacion

de un mercado de capitales y la participacion de los
inversores institucionales nacionales, y especialmente
los internacionales, en la financiacién del sistema de
infraestructuras, lo cual pasa por instrumentos (publicos
pero de mercado) mas especificos o directos de
minoracion de riesgo, o mejor dicho, de mejora de la
solvencia de los proyectos.

Estas son algunas de nuestras recomendaciones para
minoracion de riesgo de cierre financiero:

« Implantacion de mecanismos de ajuste de tipos de
interés al cierre financiero, suavizando el riesgo de
variaciones de mercado o incluso de la “ruptura
del mercado” entre la presentacion de la oferta de
licitacion y el cierre de la financiacion.
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Para las inversiones en nueva
infraestructura se debe minorar
el riesgo de crédito y ciertos
supuestos de riesgo de cierre
financiero, independientemente
del instrumento de financiacién o
estructura financiera que se vaya

a emplear
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« Aproximacion del momento de firma de contrato de
concesién/PPP al del propio cierre, otorgando mas
tiempo para armar los paquetes de financiacion antes
de la presentacién de la oferta, deseablemente bajo
esquemas de didlogo competitivo.

Mecanismo de aval del Estado o de ICO para
respaldar la capacidad de pago de las Comunidades
Auténomas que lo deseen (previo pago de la
correspondiente comisién) en sus compromisos de
PPP.

Mecanismo de garantia ante el riesgo de
refinanciacion para los modelos financieros
sustentados en miniperm y prevision de posterior
salida al mercado.

Y estas son nuestras sugerencias en cuanto a
instrumentos de fomento activo del mercado de
capitales (al margen de las necesarias modificaciones
legales en las que no vamos a abundar ahora):

+ Inyeccion de recursos de deuda subordinada por
parte del Estado (mediante un fondo ad-hoc o el
propio FCR existente gestionado por AXIS/ICO para
co-inversion en capital y recursos propios de los PPP)
para elevar la calidad crediticia (el rating) de la emision

de bonos, con retribucién en entorno de mercado, de
manera que la inversion sea transaccionable (vocacion
revolving). En esta via se esta ya trabajando desde la
UE y el BEI para los proyectos de interés europeo, pero
ello no nos valdra llegado el caso mas que para una
parte de nuestras necesidades, y en muy pocos casos
en proyectos regionales/autonémicos. Notese que
esta sugerencia es redundante con la Ultima de las
planteadas antes de naturaleza general.

Facilitacion de préstamos a muy largo plazo, en
condiciones de mercado en cuanto a intereses pero
con facilidades en perfil de pagos: carencia segun
la necesidad, buscando también mejorar el rating,
y caracter subordinado en la prelacién de cobro
(pero no en escenario de terminacion anticipada de
las deudas). En este caso es vocacién a término, sin
posibilidad revolving en principio.

Estos dos instrumentos son naturalmente redundantes/
excluyentes entre si, aportando el sequndo no sélo

un valor en cuanto a mejora de rating de la deuda de
terceros (via bonos en principio), sino menor coste del
capital total de la operacién (por el menor perfil del
riesgo), si bien aflorando el coste de oportunidad de los
fondos publicos dada su caracteristica de permanencia
en deuda a término.

El préstamo publico a muy largo plazo (asimilable al
exitoso precedente americano TIFIA'y cercano en parte
de su vocacion a los préstamos de BNDES en Brasil o de
BANOBRAS en México), parece especialmente indicado
para proyectos de muy gran tamano (por encima de los
1.000 millones de euros), acercandose normalmente a
un volumen del 30% del total de fondos, cuando los
instrumentos de deuda subordinada o hibridos capital-
deuda, siendo mas caros para el proyecto, pueden
resultar muy eficientes en cuanto a consumo de recurso
publico versus capacidad de catalizacion, manejandose
un peso aproximado del 20% del total de fondos.

En todo caso, puede ser mas eficiente aportar recursos
publicos para co-financiar los proyectos PPP, con un
retorno de mercado, que aportarlos en forma de
financiacién publica convencional (grant financing), con
cargo a gasto de inversién presupuestaria, aceptando
que, en el entorno de los PPP, los pagos contractuales
seran algo mas elevados.
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Contabilidad Nacional y Valor por Dinero

La necesaria
modificacion de la
legislacion de
concesiones y APPs

Actualmente se esta sometiendo a debate la propuesta de
Directiva europea sobre contratacion de concesiones. Ello
parece haber levantado gran preocupacién en relacién

al futuro de la inversién privada en parte del sector
promotor e inversor de Infraestructuras, pues se dice que,
entre otras cosas, esta Directiva viene a “imposibilitar

los re-equilibrios” y a “transferir mds riesgo atin al sector
privado”.

En nuestra opinion, la Directiva no impide lo uno, ni
conlleva lo otro. Lo explicaremos a continuacion, pero
antes queremos avanzar que la necesaria revision de
nuestra legislacién en materia de concesiones que
conlleva la Directiva, no viene sino a impulsar lo que
ya de por si era una necesidad: homologar nuestros
estandares contractuales de tratamiento de asignacion
de riesgos con los de otros paises y propiciar los
necesarios ajustes a otras cuestiones en las que nuestro
marco legal esta algo desfasado (por ejemplo, la
regulacion de la terminacién de la relaciéon contractual
y de sus consecuencias), para terminar por revalorizar
- el contrato en si como instrumento regulatorio de las
' obligaciones y derechos.



¢Acaso estamos satisfechos con un marco legal y

unas practicas de contratacion y de interpretacion

de los contratos que inhabilitan al concesionario

a disfrutar de alivios ante pérdidas o quebrantos
derivados de situaciones tan extraordinarias como que
un juez dictamine el precio de expropiacién en base

a expectativas de valor futuro? ;O que se apele por

las instituciones que fiscalizan el tratamiento de las
operaciones de tipo APP en Contabilidad Nacional (SEC
95) al concepto legal (como término definido) de Fuerza
Mayor, casi como la Unica causa posible que oponer
ante el acaecimiento de eventos fuera del control y
capacidad de gestion del inversor?

¢Queremos seguir conviviendo con un “modelo”

que obliga a financiar al inversor modificaciones
contractuales, sin considerar la disponibilidad de fondos
o0 el impacto en los costes de la financiacién? Un modelo
en el que algo tan incontrolable como los cambios en

la disponibilidad y coste de la financiacion desde el dia
de emision de la oferta hasta el momento del cierre
financiero, recae exclusivamente en el concesionario/
inversor. Un sistema o modelo que minusvalora los
recursos de capital, y de la gestion verdadera de los
contratos, al punto de que la propia Administracion se
ha relajado a veces en su obligacion de licitar contratos
verdaderamente viables (ver por ejemplo la seriedad
que impone la Directiva en relacion a las previsiones

del “coste del ciclo de vida" de la infraestructura en el
Articulo 40).

Entendemos que el Articulo 42 del texto de la propuesta
de Directiva (“modificacion de las concesiones durante
su plazo”), impide el re-ajuste o re-equilibrio del contrato
cuando el resultado de este mejora la posicion original
del concesionario/inversor, pero no cuando re-equilibra
en términos estrictos (un asunto que a su vez merece

un analisis propio) las causas y consecuencias que

estan previstas en el contrato original, y el cambio no
“desnaturaliza” el mismo. Eso si, todo ello con un limite
total del 50% del valor del contrato.

En cuanto al tratamiento de los riesgos, la Directiva
establece que no cabe hablar de concesion cuando el
concedente garantiza un nivel de ingresos que cubra
los costes, o cuando se garantiza la “recuperacion de
las inversiones” ante todo evento. Pero hay que tener
en cuenta que no se esta impidiendo la provision de

El nuevo modelo, al amparo de
la Directiva, permitira rescindir
la relacién con el inversor sin
resolver el contrato y establecer
un esquema mas eficiente y
preciso de asignacion de riesgos

garantias parciales, ni la plena recuperacion de todas
las inversiones en todos los escenarios salvo en el

de incumplimiento contractual. En este sentido, si,
es posible que se acabe la garantia de la RPA para el
caso de terminacion anticipada por incumplimiento
contractual tal y como la entendemos hoy (el

valor patrimonial neto de las obras), pero ello seria
sustituido por el valor de mercado del contrato, que
en operaciones APP (con pagos de la Administracién)
puede ser una cuantia superior.

Ligado a esto ultimo, ademas, la Directiva prevé la
posibilidad de no tener que resolver el contrato en

caso de sustitucion del titular de la concesion (como ya
sucede en muchos paises), sancionando la validez del
pleno step in de los acreedores, o la “licitacion de la
cola del contrato” sin necesidad de subasta, cuando en
nuestra legislacion no esta permitido, e incluso con las
previsiones del extinto proyecto de Ley de Captacion de
Financiacion por los Concesionarios no era previsible tal
flexibilidad.

Pensamos que el nuevo modelo, al amparo de la
Directiva, permitira rescindir la relacion con el inversor
sin resolver el contrato (sin impactar por lo tanto en
deficit), y establecer un esquema mas eficiente y preciso
de asignacion de riesgos, fuera del doble corsé que
imponen el viejo axioma del “riesgo y ventura” y el
término legal de “fuerza mayor”, igual que sucede en
casi todos los contratos internacionales a los que con
tanto éxito se presentan nuestras empresas.
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Project Finance

Coberturas de riesgo de
tipo de interés en el
ambito del Project
Finance

En la actualidad, la practica totalidad de las
financiaciones llevan asociadas coberturas de riesgo

de tipo de interés, bien por una gestion de riesgos
financieros activa o bien por imposicién de las entidades
financieras. Dado el grado de apalancamiento, el efecto
de estas coberturas en el conjunto del Project Finance
tiene un impacto muy significativo sobre el resultado
final, por lo que requiere de un estudio pormenorizado.
A continuacién se analizara el proceso de cobertura

de riesgo de tipo de interés en el ambito del Project
Finance, desde el disefio y la eleccién del instrumento,
hasta su contratacién y seguimiento pasando por el
tratamiento contable bajo la actual normativa.

Alejandro Gonzalez de Aguilar Barbara Cueto-Felgueroso
Senior Manager de Asesoramiento Financiero Permanente Experienced Senior de Asesoramiento Financiero Permanente
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En un contexto de estancamiento de la economia

y fuertes tensiones en los mercados financieros, la
gestion de la exposicidn al riesgo toma una especial
relevancia. Debido a la naturaleza de las operaciones de
Project Finance, el efecto de la volatilidad de tipos de
interés, junto a una severa contraccién de la actividad
econdmica, pueden poner en riesgo la viabilidad del
proyecto. Esto sugiere que, dentro del plan de negocio,
se ha de cuantificar el efecto sobre determinadas
variables con y sin cobertura. En concreto nos vamos

a centrar en la cobertura del riesgo por tipo de interés,
pero este tipo de analisis también se deberia extender
a otros escenarios como cobertura de inflaciéon o de
tipo de cambio, siempre y cuando se den ese tipo de
exposiciones.

La naturaleza de las operaciones de Project Finance
requiere un analisis singular ya que la obtencién de
una rentabilidad o generacion de flujos del proyecto
es el objetivo a proteger, es decir, se ha de medir con
precision el efecto de la cobertura en el caso base. La
modelizacion del negocio ha de contemplar por tanto
el impacto de la cobertura en sus diferentes planos:
el coste efectivo de la financiacién, el efecto sobre la
liquidez del proyecto, o las implicaciones contables, asf
como el efecto en diferentes escenarios combinando
variables de mercado y negocio.

Cubrir 0 no cubrir, esa es la cuestion. El fondo del
asunto radica en la eficacia de los mercados y si estos
reflejan o no toda la informacién disponible por parte
de los agentes. Los gestores empresariales, igual que los
gestores de activos, no tienen la capacidad de saber si el
precio de mercado es el adecuado, por lo que deberian
diversificar con el objetivo de reducir los costes en caso
de estar equivocados. Si bien no se puede asumir que
las coberturas siempre tendran un resultado favorable,
si se podra reducir la variabilidad de los resultados de
modo que esto se convierta en una justificaciéon para
llevar a cabo operaciones de cobertura.

Con el fin de adecuar cualquier tipo de cobertura al
ambito del Project Finance hay que tener en cuenta las
particularidades de este tipo de operaciones. El proyecto
opera con un ratio de endeudamiento muy elevado,

es decir, se puede considerar como una operacion de
riesgo. En definitiva, se tratara de que sea el propio

proyecto el que responda en exclusiva del pago de la
deuda, siendo la principal garantia de la financiacion

la generacion de caja. El disefio de la estructuracion
dependera de las caracteristicas propias del proyecto,
sector, necesidad de flujos financieros para el desarrollo
de las distintas fases de ejecucion, tamafio del proyecto,
vencimiento, etc.

Atendiendo a estas particularidades, la decisién de
cubrir o no cubrir el riesgo de tipo de interés se sitla
dentro de la fase de viabilidad del proyecto y, mas
concretamente, se debe incorporar como parte de la
estructura financiera. La cobertura deberia incluirse en la
optimizacién de la estructura financiera del proyecto, en
busca de rentabilidad y asumible en términos de riesgo
para las entidades financieras.

Una vez analizado el modelo de negocio y las
necesidades de financiacion habria que determinar cual
es el instrumento de cobertura que mejor se adapta al
modelo y a las condiciones actuales de mercado.

La cobertura perfecta, desde un punto de vista

de negocio, seria la compra de una opcion

Cap. El funcionamiento de este instrumento es
conceptualmente muy sencillo: estaremos protegidos
ante subidas de tipos de interés a partir de un nivel
determinado y nos permitird beneficiarnos de bajadas de
tipos. Debido al elevado coste de las primas con las que
cotizan los Cap en el mercado, centraremos el analisis en

Estructura de liquidaciones de la Financiacion y el IRS:

Paga tipo fijo
(X% anual)

Parte I: Sociedad I

Paga tipo variable
(X% anual)

Financiacion
Tipo variable +
diferencial

Tipo fijo +

diferencial

gy Parte II: Entidad

IRS
Tipo fijo - Tipo
variable
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el instrumento tradicionalmente mas aceptado en este
tipo de operaciones, el IRS (Interest Rate Swap). EL IRS,
cologuialmente conocido como swap, es una permuta
financiera de tipos de interés que nos permitira convertir
una financiacién de tipo variable en tipo fijo, es decir,
conoceremos de ante mano el coste de la financiacion
eliminando la incertidumbre derivada de movimientos
en los tipos de interés de referencia.

A la hora de disefar la estructura del IRS, es
conveniente tener en cuenta que el producto se
adapte perfectamente a la financiacion con el fin

de garantizar la compensacién de los flujos entre el
elemento cubierto y el derivado de cobertura, y de
esta manera se podra gestionar el riesgo de caja en
todo momento. El derivado deberfa constituirse como
una réplica exacta de la financiacion en cuanto a tipo
de interés de referencia, fechas de revisién del tipo de
referencia, fechas de liquidacion de intereses, cuadro de
amortizacion, etc.

En el caso de financiaciones con diferentes tramos
(tramo de disposicion o construccion y tramo de
amortizacion) se aconseja realizar una cobertura
independiente por cada uno de ellos. Como el nominal
vivo de la financiacion no se puede conocer con certeza
debido a la posibilidad de que se realicen disposiciones
durante el periodo de construccion, que haya barrido
de caja 0 amortizacion anticipada, conviene cubrir entre

Comparativa de los flujos de intereses entre la financiacion y el IRS:
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IRS (izqda.)

Aios

—— Tipo Swap (dcha.) = Tipo variable (dcha.)

dos tercios o tres cuartos del total del nominal de la
financiacién. En definitiva, la cobertura deberia disefarse
de tal modo que también pueda permitir tener cierta
flexibilidad para poder hacer frente a determinadas
eventualidades, como puede ser una amortizacion
anticipada.

En paralelo al disefio, se ha de comprobar el
comportamiento del instrumento seleccionado
planteando diferentes escenarios de estrés. Si bien

ya se realiza un andlisis de sensibilidad en la fase de
viabilidad, es conveniente someter al modelo a analisis
mas profundos mediante metodologias multivariables
de simulacién de escenarios estocasticos (Monte Carlo),
en los que se pueda combinar variables de mercado y de
negocio. Con este tipo de andlisis se podra cuantificar
cual sera, por ejemplo, la exposiciéon maxima en
diferentes escenarios, el coste financiero o el flujo de
Caja en riesgo.

Como proceso previo a la contratacion de cualquier
instrumento financiero, el primer paso a dar es la firma
del Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF),
que, como bien indica su nombre, se trata de un
contrato marco en el cual se regulan las condiciones que
regiran en un contrato de derivados financieros, dado
que al tratarse estas estructuras de productos OTC (Over
the Counter) no disponen de un mercado organizado
con reglas especificas.

La negociacion del instrumento de cobertura es

un proceso bastante diferente al de la negociacion
de la financiacion. Basicamente, el precio de la
cobertura dependera de las condiciones de mercado
en el momento exacto de la contratacion. En el
caso particular de un IRS Fijo-Variable, la cotizacion
dependera de la situacion de las curvas de mercado
necesarias para calcular su Mark to Market (MtM).

Mientras que la metodologia de calculo de un IRS es
muy sencilla, pues es tan solo un descuento de flujos,
los inputs necesarios para el hallar el MtM pueden
resultar bastante mas complicados de obtener. Las
referencias empleadas para el calculo no cotizan en
mercados organizados sino que son cotizadas por



brokers o interdealers lo que genera cierta opacidad
en la fuente de datos. En la actualidad, se pueden
llegar a emplear hasta cinco curvas de tipos de interés
diferentes para cotizar este tipo de instrumentos,
dependiendo de las caracteristicas de cada estructura.

Para ilustrar con un breve ejemplo, en la actualidad,
para valorar un IRS con tipo de interés de referencia
Euribor 1 mes (liquidaciones mensuales), seria necesario
emplear dos curvas de mercado, una de ellas para

el calculo de los tipos implicitos (forwards), que nos
generaran unas liquidaciones futuras resultantes de
comparar el tipo fijo del IRS frente al tipo implicito
calculado, y otra con la que actualizaremos dichas
liquidaciones a la fecha de calculo. En el caso de un
basis swap de Euribor 3 meses frente a Euribor 1 mes se
deberian emplear hasta tres curvas diferentes.

Por otro lado, el precio o la cotizacién de la estructura
(el tipo swap) se compone a su vez de dos precios:

el precio de mercado al que se le suma un spread de
crédito. Esta caracteristica ahade un punto adicional
de opacidad a la cotizacidn, ya que las entidades, salvo
peticion expresa, no suelen facilitar un precio en el que
se aporte separadamente la cotizacién de mercado del
spread de crédito.

Mientras que el precio de mercado puede ser
“perfectamente” observable por ambas partes
(teniendo en cuentas las consideraciones mencionadas
anteriormente), el spread de crédito dependera de la
negociacion previa entre la entidad y la contraparte.
Este diferencial, que puede rondar entre los 10y los

50 puntos basicos, dependerd de factores como la
situacion actual del mercado, del sector empresarial, de
las garantias iniciales de la financiacion, etc.

Desde un punto de vista de negociacién, y partiendo
de la base de que el spread de crédito es una

variable estatica que se supone que se ha establecido
previamente al momento de cierre de la operacion, la
negociacion se centra en la pura cotizacion de mercado.
Como se va a cotizar un tipo de interés fijo frente a

uno variable, el coste de la estructura se expresara en
puntos basicos que a su vez tendran un coste en euros.
Desde un punto de vista tedrico, cuando se contrata

Curvas de tipo de interés EUR
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un swap se entiende que se parte de un equilibrio entre
la pata variable y la pata fija, es decir, la estructura es a
coste cero pues no hay ningun desembolso de caja. En
la practica esta situacion no es real, el IRS lleva asociado
un coste implicito que se recoge en el tipo fijo o, lo que
es lo mismo, tiene un valor negativo para el proyecto. Lo
que se podria calificar como un proceso sencillo, dadas
las caracteristicas de la metodologia de célculo del
swap, puede arrojar diferencias mas que significativas.

De ahi que la fase de negociacién no se deba
circunscribir exclusivamente al dia de cierre sino que ha
de ser un proceso. Desde el mismo momento que la
estructura de financiacion queda finalmente definida,

y por extension el elemento de cobertura, se ha iniciar
el proceso de negociacion. En primer lugar se han de
calibrar las herramientas de cotizacion y asegurarse
que la entidad esta cotizando la estructura con las
caracteristicas, fechas, indices, bases, etc. que se han
definido previamente en el contrato de financiacion.

A partir de ahi, es conveniente pedir precio, al menos
una vez al dia, para contrastar que las cotizaciones
realmente recogen los movimientos del mercado. El
valor de los instrumentos que forman las curvas de
tipos de interés que se emplearan para la cotizacion
tienen una horquilla de demanda y oferta, bid y ask. El
diferencial de ambos puede suponer fuertes diferencias
por lo que este punto también es objeto de negociacion
entre las partes.
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Ademas, es conveniente tener el menor nimero
posible de intermediarios. Aunque es poco probable
poder cotizar directamente con el trader de la entidad
financiera, lo ideal seria hablar directamente con la
mesa de ventas de la tesoreria central evitando asi que
los diferentes agentes que intervienen en el proceso de
negociacién distorsionen el precio.

En algunas ocasiones, las entidades financieras

obligan a que el momento efectivo del cierre de la
operacion se produzca en el mismo acto de la firma

de la financiacion, lo cual elimina cualquier margen de
maniobra a la hora de negociar. Si ese dia las curvas
de mercado han repuntado o a la hora de cierre hay
poca liquidez, las posibilidades de evitar obtener un
precio peor por el efecto de dichas situaciones son
minimas. Lo ideal es disponer de un plazo que puede ir
desde una semana a tres meses para poder aprovechar
movimientos de mercado y ajustar la cotizacién al
maximo.

¢Cual es el impacto esencial en el plano contable del
uso de derivados para cubrir la exposicion al riego de
mercado? De la misma manera que se ha analizado
el efecto de las coberturas sobre diferentes variables,
se ha de estudiar las implicaciones contables de la
contratacion de derivados como cobertura.

La norma establece que los derivados se han de
reconocer y registrar por su valor razonable y los
cambios de valor a lo largo de tiempo se llevaran contra
el resultado del ejercicio. Esto supone que vamos

a introducir una volatilidad adicional en la cuenta

El efecto de la volatilidad

de tipos de interés junto a la
contraccion de la actividad
econémica pueden poner en
riesgo la viabilidad de un Project

Finance
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de resultados con la excepcion de un tratamiento
denominado coberturas contables. Existen tres
tipologias de contabilidad de coberturas y la que aplica
al ambito de la financiacién de proyectos es la opcién de
cobertura de flujo de efectivo.

Los cambios de valor de los derivados pueden
distorsionar las cuentas de resultados, es decir, pueden
provocar importantes variaciones en los resultados
anuales/trimestrales en funcién de las cotizaciones de
mercado si no son designados como cobertura contable.
Si son de cobertura se reduce el impacto ocasionado por
la variabilidad del valor de mercado del derivado en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la contabilizacién de las coberturas de flujo de
efectivo, la norma establece que:

« El elemento a cubrir: Cubre la variabilidad de flujos de
caja relacionados con: (i) activos o pasivos registrados
en el balance; (ji) transacciones futuras esperadas y
probables; o (i) compromisos firmes y no reconocidos
en balance que puedan afectar a la cuenta de
resultados. Por ejemplo, un préstamo a tipo variable
cubierto con un swap a tipo fijo

Contabilizacion: Los derivados se reconocen siempre
en el balance a valor razonable, excepto especificacién
en contrario. Los cambios en su valor razonable se
registraran como patrimonio neto en la medida en
que la relacién de cobertura resulte efectiva.

La parte ineficaz, si se da, debe reconocerse
inmediatamente en la cuenta de resultados si el
instrumento de cobertura es un derivado

Cuando la transaccion principal impacta en resultados,
el importe reconocido en reservas debera incluirse
también en resultados o corregir el valor del activo o
pasivo, en su caso.

Transaccién altamente probable: Para las operaciones
de cobertura de flujos de efectivo las transacciones
previstas deben ser altamente probables y ademas
presentar una exposicion a las variaciones en los flujos
de efectivo que podrian, en Ultimo extremo, afectar a la
pérdida o ganancia neta.



Transaccién altamente eficaz: Una cobertura es
considerada altamente eficaz si, al inicio y durante

la vida de la cobertura, se espera que los cambios

en el valor razonable o flujos de caja de la partida
cubierta atribuibles al riesgo cubierto casi compensen
integralmente los cambios en el valor razonable o en
los flujos de caja del instrumento de cobertura, y que
los resultados definitivos estén dentro de un rango de
80%-125%

La efectividad de la cobertura ha de poderse calcular

de forma fiable y la cobertura debe ser evaluada en

un contexto de la gestion continuada de la empresa,
debiendo tenerse realmente una alta tasa de efectividad
a lo largo de todo el periodo contable y toda la duracion
de la cobertura.

Una cobertura es eficaz si los cambios en el valor
razonable o flujos de efectivo de la partida cubierta
asociados al riego a cubrir son compensados por
cambios en valor razonable o flujos de efectivo del
instrumento de cobertura. La expectativa inicial debe ser
que practicamente se compensen en su totalidad, pero
si la compensacion se encuentra entre 80% y 125% es
aceptable.

La norma no fija un método especifico para evaluar la
efectividad de una cobertura, dependera de la politica
de gestion de riesgos.

Se requiere documentacién formal del procedimiento de
evaluacion de la efectividad. La efectividad se evaluara,
de forma prospectiva y retrospectiva:

« Prospectiva: pruebas al inicio y durante la cobertura
que permitan confirmar que a lo largo de la vida de la
cobertura la misma sera efectiva.

« Retrospectiva: pruebas durante la vida de la cobertura
que permitan medir que hay una compensacion entre
80%-125%.

;Qué ocurre cuando la cobertura no es totalmente
eficaz (la cobertura estd fuera del rango 80%-125%)?
En este caso, no se puede registrar la operacion como
cobertura.

s
| —

Si la cobertura supera la anterior condicion pero

aun persiste una pequefia falta de efectividad, el
tratamiento de coberturas es permitido y la inefectividad
deberd ser calculada y registrada en la cuenta de
resultados.

Una vez visto las implicaciones contables del uso de
derivados como coberturas, se puede concluir, sin
perjuicio del criterio de rentabilidad del proyecto, que
desde un plano contable, la adopcién de la contabilidad
de coberturas evitara volatilidad en la cuenta de
resultados.
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Project Finance

Evolucion del
mercado de Project
Finance en Espana

Fernando Garcia Canales y Oscar Martinez analizan nuevamente
la evolucién reciente y la situacién actual del mercado de
financiacién de proyectos en Espafia, que ha en el dltimo afio se
ha visto fuertemente afectado por el dificil contexto econémico,
con un numero muy inferior de operaciones que en periodos
anteriores y por un importe mucho menor.

Fernando Garcia Canales Oscar Martinez de Pedro
Gerente del drea de Financiacion de Consultor Senior del drea de Financiacion
Infraestructuras & APPs de Infraestructuras & APPs
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El segqundo semestre de 2011 y el primero de 2012', se
ha registrado un inusitado descenso de las operaciones
de financiacion de infraestructuras en Espafia hasta
niveles dificilmente imaginables hace pocos afios. El
declive econémico por el que atraviesa el pais, con

un importante recorte del gasto publico, unido a las
constantes incertidumbres normativas, principalmente
en el sector energético, y un deterioro cada vez mayor
de la financiacién privada, ha ocasionado el retraso de
varias de las operaciones de cierre financiero en curso y
una menor actividad de promocion de infraestructuras.

El menor numero de posibles financiadores, en un
mercado nacional cada vez mas concentrado y un
abandono casi completo de la banca extranjera , la
reduccién de la calidad crediticia de los organismos
publicos debido al exceso de apalancamiento, o el
mayor recelo de la banca a financiar proyectos de
algunas administraciones publicas licitadoras son sélo
algunas de las razones por las que actualmente hay que
muchas operaciones no logran cerrar la financiacion.

Asimismo, la nueva normativa bancaria Basilea lI

estd ocasionando una mayor problematica a los
bancos para poder financiar a largo plazo, lo que

muy previsiblemente llevard a buscar nuevas vias de
financiacion de infraestructuras, donde el papel de los
inversores institucionales (fondos de inversion y fondos
de pensiones) y los bonos vy titulaciones deberan cobrar
especial protagonismo.

Sin embargo, y a pesar del dificil panorama al que nos
enfrentamos, parece que finalmente los fondos de
inversion especializados, tanto publicos como privados,
estan empezando a jugar un papel mas activo en la
financiacién de infraestructuras, con operaciones ya
concretadas tanto de financiacion como de adjudicacion
y de adquisicién (Adif Ave Albacete Alicante, autovia de
primera generacion — Burgos, El Olivar, A66, por citar
las principales). Asi, es resefiable que, en un marco tan
complicado como el presente, el Fondo creado por el
ICO el ano pasado (Fondlco) ha cerrado sus dos primeras
operaciones: la Linea de Alta Velocidad Albacete/Nudo

El segundo semestre de 2011 y el
primero de 2012 se ha registrado
un inusitado descenso de las
operaciones de financiacién de
infraestructuras en Espafia hasta
niveles dificilmente imaginables
hace pocos afios

Evolucion de los proyectos financiados en formato Project Finance

140 4 ~ 20000
120 - 18000
- 16000
100+ L 14000
804 L 12000
- 10000
60+ - 8000
40 4 L 6000
4000
204
329 734 2000
0 17.645 5373 10.110 11.365 6.061 5.084 6.626 11.033 8.960 2 4 0
T T T T T T T T T T
A A > > ) Q Q N N o
OSR  S S N I PN
KX U N X AR LN

Importe financiado

e N° de operaciones

1 Las referencias al tltimo afio incluyen tnicamente el segundo semestre de 2011, los meses de enero a mayo de 2012 y los primeros dias del mes de junio, cuando

se cerro la redaccion del presente articulo.
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de la Encina — Alicante y el paquete de dos parques
edlicos en Almeria. En ambas operaciones Fondlco ha
jugado un papel activo, participando en los proyectos
tanto en capital como en deuda subordinada.

En este contexto, si bien el afio 2011 empezd
denotando una ligera mejoria respecto a los periodos
previos en lo concerniente a numero de transacciones y
valor de las mismas, con 27 proyectos cerrados por un
importe total cercano a los 9.000 millones de euros en
el primer semestre del afio, el segundo semestre del afio
pasado y el primero del presente ejercicio han sido, con
diferencia, los menos activos de los Ultimos afos: se han
cerrado Unicamente 6 operaciones por un importe total
ligeramente superior a los 1.000 millones de euros.

Asf las cosas, el segundo semestre de 2011 sélo registré
dos operaciones de refinanciacién de autopistas ya
operativas. El comienzo del afio 2012 no le haido a la
zaga y durante los primeros meses se han contabilizado
cuatro operaciones de cierre de financiacion. De entre
ellas cabe citar el ya mencionado de la Linea de Alta
Velocidad Albacete/Nudo de la Encina — Alicante (el
proyecto para sefializacion y telecomunicaciones),

el primero de los grandes proyectos del PEI que

ha alcanzado el cierre de la financiacion, y que ha
contado con la financiacién del BEI y de dos fondos de
infraestructuras, Fondico y CDC.

En lo que se refiere a los términos y condiciones de la
financiacién prestada, se ha acentuado la tendencia ya




registrada a finales del afio pasado de mayor restriccion
del crédito, encarecimiento de margenes y exigencia
de mayores garantias. De este modo, han podido verse
ofertas financieras con mas de 500 pbs de margen,
ratios minimos de cobertura que han llegado a 1,30x
(incluso en proyectos sin riesgo demanda), y menores
ratios de apalancamiento y plazo de las financiaciones
concedidas.

Como fuere, es prudente sefialar que, a pesar de que las
numerosas incertidumbres que aun frenan la actividad
en el sector, en el momento de redaccién del presente
articulo varios proyectos estan en un avanzado estado
de negociacion para alcanzar el cierre de la financiacién/

refinanciacion.

En conjunto, con tan sélo 6 operaciones cerradas en
el Ultimo afios por un importe total de en torno a
1.000 millones de euros, y en un contexto econémico
dificil con unas condiciones cada vez mas restrictivas,
las perspectivas para el mercado de la financiacién de
proyectos en formato de Project Finance se presentan
complicadas. Es de esperar y desear que la mayor
participacién de fondos de infraestructura en el sector y
que iniciativas como la de los Projects Bonds, permitan
recuperar, en parte, la actividad de financiacién de
infraestructuras en los préximos meses.

S ey ot
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Manel Barahona
Socio Responsable Consultoria Industria Infraestructuras

Administracion y gestion

Control del negocio en
tiempos de crisis: del
Business Intelligence al
Business Analytics

Cambia el entorno, cambian las necesidades de
control: La situacién cambia, las empresas han de
adaptarse a la nueva situacion, se redefinen estrategias,
se efectiian cambios organizativos, se modifican
formas de operar... y hay que readaptar también los
sistemas de Reporting.

Particularidades de las empresas del sector de

infraestructuras que afiaden complejidad a la

elaboracion de sus reportings:

« Gestion por proyecto.

« Negocios de inversién y negocios de rotacion.

- Dispersion geografica.

« Particularidad de las operaciones nacionales e
internacionales.

« Entramado mercantil.

+ Heterogeneidad de stakeholders.

Ciclo expansivo Ciclo recesivo Implicaciones

Nuevos stakeholders (cambios Aumento de la informacién a

Stakeholders Entorno "estable" . . ) . o . .
accionariado, financiadores,...) reportar visiones diferenciadas
Analisis "permanente” de . . . Capacidades de analisis en procesos
Capex P : - Necesidades de desinversion paci ; P
oportunidades de inversion de desinversiones
. N . e \ ) . Control complimento de convenants
Financiacion Financiacion "gestionada Procesos de refinanciacion

y seguimiento permanente tesoreria

Gestion de caja

Gestion de excedentes de tesoreria

Tensiones de caja

Seguimiento permanente tesoreria

Procesos

Foco en las actividades comerciales,
produccion y margen

Necesidad de seguimiento detallado
control de costes y gastos de
estructura

Control de costes y gastos de
estructura

Actividad internacional

Importancia de la actividad nacional
con internacionalizacion

Aumento de la actividad
internacional

Nuevas necesidades de reporting
internacional
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Metodologias y herramientas: Elementos clave y conclusiones:

« Necesidad de automatizar el proceso, reducir + Menos tiempo para la preparacion y mas para el analisis.
riesgos asociados, plataforma soporte, ampliable a « Automatizacion del proceso.
necesidades de las filiales. « Calidad del dato.

« Pirdmide de sistemas de informacion (Vease grafico). « Integracion y Escalabilidad.

« Business Intelligence y Corporate Performance + Madurez de la herramienta tecnoldgica.
Management...Business Analytics. + Adaptacién a los estandares.

« Cobertura en consolidacién, presupuestacion y « Partner tecnoldgico.
reporting. « Simplicidad.

« Autonomia del usuario.

+ Rendimiento.

+ Microinformatica y Conectividad.

« Dedicaciones y Gestion del cambio.

Integrated, Relevant Information

Internal Information External
Consumers Hierarchy Consumers

Board of Decision Organization External
Directors Type Levels Shareholder &
SEC Reporting

Level 1
Executive
Committe Regulators and
Tax Authorities

Strategic Executive (Consolidated)

L2 Decisions Information Level

Senior
Managers Partners

Level 3
Middle Tactical Management Management Customers

Managers Decisions Information Level

Suppliers

Other Middle
Managers and
Supervisors Operational Transactional Employee Regulators and
Decisions Information Level Tax Authorities
Individual (Local Legal)
Contributors
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Nombre del Proyecto

Market Intelligence

Ultimos proyectos
licitados, adjudicados o
cerrados

1. Principales proyectos adjudicados y cierre financieros en Espaia durante el altimo ano'.

1.1 Proyectos Adjudicados

En el segundo semestre de 2011 y el primero de 2012 se han adjudicado una decena de contratos, ademas de otros
tres que aun se encuentran en proceso de adjudicacion en el momento de redaccion de la revista.

Entre los proyectos adjudicados, son destacables los 4 proyectos del PEI (el Centro Logistico de Aranjuez, las secciones
de la Linea de Alta Velocidad Madrid-Galicia, y la autovia A-66 Benavente-Zamora), por un importe conjunto cercano
a los 1.200 millones de euros. Ademas de estos, son igualmente relevantes por su importe de inversion la N-636 (la
Unica de las radiales de Bizkaia finalmente adjudicada) y la Autovia del Olivar, sumando entre ambas mas de 700
millones de euros de inversion.

A pesar del numero de operaciones, y un importe conjunto de mas de 2.700 millones de euros, estas cifras se quedan
lejos de las alcanzadas en periodos anteriores.

Fecha de Plazo de

Sector Region Adjudicacion concesién

Presupuesto Sponsors

Consorcio formado por:

Terminal de contenedores en el - Puertos & Islas Canarias ~ feb-12 30 Afios €61MM  OHL

Puerto de Tenerife Logistica . e .
Concesiones Maritima Davila
Consorcio liderado por Acciona y
formado por:
Acciona

N-636 ici

) ) Carreteras Pais Vasco mar-12 30 Ahos €362 MM Exbasa Obras y Servicios

(Tramo: Gerediaga - Elorrio) Transport Infrastructure Investment
Company (TIIC)
Transitia Concesiones
Viuda de Sainz
Consorcio compuesto por:

LAV Madrid - Galicia Control y Montajes Industriales CYMI

~ : . ' . Elecnor
(Instalaciones de energia del i »
g Ferroviario & Gobierno mar-12 Constrtjcuon €568 MM Cobra Instalaciones y Servicios
tramo: Olmedo - Zamora - Transporte Urbano  Central + 25 afios Electren

Pedralba de Praderias)

Sociedad Espafiola de Montajes
Industriales SEMI

1. Para la elaboracion y recopilacion de la informacion contenida en esta seccion se ha acudido a fuentes especializadas tales como: Infra-deals, Infra-
News, Infra-Americas, Infrastructure Journal, Factiva, web corporativas, etc.
Las referencias al dltimo incluyen el segundo semestre de 2011, y el primero de 2012
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LAV Madrid - Galicia
(Instalaciones de energia del
tramo: Pedralba de Praderias

- Ourense)

LAV Madrid - Galicia
(Montaje de via del tramo:
Olmedo — Lubian — Ourense
— Santiago)

LAV Madrid - Galicia
(Montaje de via del tramo:
Olmedo - Pedralba de la

Praderia)

Autovia A-66

(tramo Benavente-Zamora)

A-334 Autovia del Alimanzora
(tramo Purchena - Huércal
Overa)

Ciudad de la Justicia de
Cérdoba

Centro Logistico Ferroviario de
Aranjuez

Autovia del Olivar
(tramo 3: Lucena-Estepa)

4000 viviendas sociales en el
Pais Vasco

Ferroviario &
Transporte Urbano

Ferroviario &
Transporte Urbano

Ferroviario &
Transporte Urbano

Carreteras

Carreteras

Infraestructura
Social y
Equipamientos
Publicos

Ferroviario &
Transporte Urbano

Carreteras

Infraestructura
Social y
Equipamientos
Publicos

(1) Proyecto actualmente en fase de adjudicacion
Fuente: Research interno, Infranews, Infrastructure Journal y webs corporativas.

Gobierno
Central

Gobierno
Central

Gobierno
Central

Gobierno
Central

Andalucia

Andalucia

Gobierno
Central

Andalucia

Pais Vasco

mar-12

mar-12

mar-12

mar-12

ene-12

nov-11

oct-11

n/a (1)

n/a (1)

Construccion
+ 25 afios

Construccion
+ 25 afios

Construccion
+ 25 afios

30 Afos

30 Afos

25 afos

25 anos

30 afos

20 afos

€93 MM

€141 MM

€131 MM

€250 MM

€194 MM

€77 MM

€13 MM

€357 MM

€430 MM

Consorcio compuesto por:

Control y Montajes Industriales CYMI
Elecnor

Cobra Instalaciones y Servicios
Electren

Sociedad Espafiola de Montajes
Industriales SEMI

Consorcio compuesto por:
Ferrovial

Cosfesa

Grupo ACS

Vias Y Construcciones
Consorcio compuesto por:
Ferrovial

Cosfesa

Grupo ACS

Vias Y Construcciones

Consorcio formado por:
Acciona

Cintra

Meridiam

Consorcio formado por:
Meridiam Infrastructure SCA
Cintra Infraestructuras
Acciona

UTE Corsan-Corviam, Copcisa y Detea

Consorcio formado por:
Cointer

Lamaignere

Acotral

n/a

n/a
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1.2. Cierres financieros

La crisis financiera ha afectado notablemente el entorno espafiol, reflejdndose en un mercado de APPs en que se
han cerrado pocas operaciones en el Ultimo afio. Concretamente, en este periodo Unicamente se han cerrado tres
operaciones, por un importe cercano a los 600 millones de euros.

Sin embargo, es destacable que, a pesar de haberse cerrado la financiacion de tres proyectos Unicamente, el
mas reciente de estos ha sido la Linea de Alta Velocidad Albacete/Nudo de la Encina — Alicante (el proyecto para
sefializacion y telecomunicaciones), el primero de los proyectos del PEI que ha alcanzado el cierre de la financiacion.

Fecha de Plazo de

Adjudicacion concesion GRS R e B

Nombre del Proyecto Sector Region

LAV Albacete/Nudo de Consorcio formado por:

. ! - : Alstom

la Encina lellcante Ferroviario & Gobierno may-12 22 afios €227 MM Isolux
(sefalizacion y Transporte Urbano  Central Emte
telecomunicaciones) CAF
Terminal de almacenamiento de  Puertos & .

) o Catalufa oct-11 n/d €72 MM Tradebe
aceites de Barcelona Logistica
A-1 Santo Tomé del Puerto- . ) i Consorcio formado por:

. i Carreteras Castillay Ledn  ago-11 15 anos €288 MM Sacyr

Burgos, Autopista de Arlanzén Velleria

Fuente: Infranews, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.

2. Principales proyectos adjudicados y cierres financieros a empresas espaiolas en el extranjero
durante el ultimo ano

2.1. Proyectos Adjudicados

En los ultimos 12 meses se han adjudicado 10 proyectos en el extranjero a empresas espafiolas. Entre estos, es
resefable que mas de la mitad de los mismos se refieren al el sector de Agua y Residuos, y que el foco geografico es
relativamente disperso, a pesar de que la presencia de las empresas espafiolas en Oriente Medio y Asia sigue siendo
comparativamente menor.

Por su elevado volumen de inversion, se puede destacar el Hospital de Montreal, con una inversion estimada de cerca
de 1.500 millones de euros.
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Fecha de

Proyecto Region Sector Adjudicacion Presupuesto Sponsors

Planta de tratamiento de aguas residuales ) .
i Brasil Agua & Residuos abr-12 €189 MM OHL
Sertaozinho

Saneamiento y abastecimiento de Agua de la

) ) Brasil Agua & Residuos may-12 €37 MM Sacyr
Ciudad de Votorantim

Hospital de Montreal Canada IniCsiueie Sods & jun-12 €1478 MM OHL
Equipamientos Publicos

Autovia 5 Norte

Chile Carreteras dic-12 €233 MM Sacyr

(La Serena-Vallenar)
Planta de tratamiento de aguas Bello en ) . .

) Colombia Agua & Residuos feb-12 €260 MM Acciona
Medellin
Paquete de autovias Michoacan Mexico Carreteras dic-11 €614 MM Azvi
Planta desaladora Ensenada, Baja California Mexico Agua & Residuos ago-11 €33 MM OHL
Acuaducto El Zapotillo, Guanajuato - Jalisco Mexico Agua & Residuos sep-11 €273 MM Abengoa
Gestién del sistema de saneamiento y
depuracién de agua de la zona este del emirato  Emiratos Arabes Unidos ~ Agua & Residuos ene-12 €76 MM Aqualia
de Abu Dhabi
Planta de tratamiento de residuos Reino Unido Agua & Residuos abr-12 €205 MM FCC

Fuente: Infranews, InfraAmericas, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.

2.2. Cierres financieros
Durante el segundo semestre de 2011 y el primero de 2012, los 5 proyectos adjudicados a empresas espafiolas en el
extranjero que se muestran en la tabla siguiente han logrado el cierre de la financiacion.

Ademas del hecho de que todos los proyectos son del continente americano y del sector carreteras, destacan
especialmente, dado su volumen de inversion, las dos carreteras de Canada, por un importe conjunto superior a los
2.400 millones de ddlares, y la autopista PR-22 de Puerto Rico, la primera del nuevo paquete de concesiones del pais
que logra el cierre de la financiacion.
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Fecha cierre  Plazo de

Nombre del Proyecto Sector Region fi : o Presupuesto Sponsors

inanciero concesion
Northeast Edmonton Ring Road Carreteras Canada may-11 34 afios USD 1.350 MM ACS Hochtief
Puerto Rico’s PR-22 Highway Carreteras Puerto Rico sep-11 n/d USD 1.200 MM Abertis
Concepcion-Cabrero Highway Carreteras Chile oct-11 35 afos USD 320 MM Sacyr Concesiones
lquique Access Road Improvements Carreteras Chile oct-11 32 afios UsD 146 MM Sacyr Concesiones
Highway 407 East to Highway 35/115 Carreteras Canada may-12 n/d USD 1.100 MM Cintra Infraestructuras

Fuente: Infranews, InfraAmericas, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.

3. Principales proyectos lanzados en Espaia en el ultimo aio

Entre los proyectos lanzados en Espafia durante el segundo semestre de 2011 y el primero de 2012, destacan los
recogidos en la tabla siguiente. Se han incluido tanto aquellos proyectos que se encuentran actualmente en licitacion
como aquellos proyectos en prelicitacion, entendiéndose como tal aquellos que se encuentran en avanzada fase de
estudio y hay indicios de mercado de su préxima licitacion.

Nombre del Proyecto Sector Region e Fecha Licitacion Presupuesto
proyecto
LAV Olmedo - Santiago de Compostela Ferroviario & Transporte
(Control de trafico e infraestructura de Urbano p Galicia Proyecto lanzado abr-11 €1.117 MM
telecomunicaciones)
LAV Madrid - Fxtremadura Ferroviario & Transporte Gobierno Proyecto lanzado abr11 €1.066 MM
(Montaje de via) Urbano Central
LAV Madrid - Galicia
(Instalaciones de telecomunicaciones de los tramos: Ferroviario & Transporte Gobierno .
Olmedo — Zamora, Zamora — Pedralba de Praderias, Urbano Central FRRYRED (R 2ol €460 MM
Pedralba de Praderias — Ourense)
A-334 Autovia del Almanzora Carreteras Andalucia Prelanzamiento n/a €200 MM
(tramo Baza - Purchena)
A-357 Autovia del Guadalhorce Carreteras Andalucia Prelanzamiento n/a €41 MM
Autopista Cadiz Huelva Carreteras Andalucia Prelanzamiento n/d
Autovia de la Cuenca Minera Carreteras Andalucia Prelanzamiento n/a €289 MM
A-8, tramo Solares-Torrelavega Carreteras (Csé)r:)tlre;P ° Prelanzamiento n/a n/d
CV-50 Carreteras Valencia Prelanzamiento n/a n/d
Linea 3 Sevilla Ferroviario & Transporte Andalucia Prelanzamiento n/a €1.179 MM
Urbano
Metro de Malaga Ferroviario & Transporte . .
(Tramo Guadalmedina - La Malagueta) Urbano Al Pz i e 3 e i
Reestructuracion del Metro de Granada fﬁggx:“o & Transporte Andalucia Prelanzamiento n/a €392 MM
Complejo Vialia Estacion Alta Velocidad de Vigo Ferroviario & Transporte Gl Prelanzamiento n/a n/d
Urbano Central
LAV Madrid - Extremadura
(Instalaoor?es Qe energla, sen'alilzaoon, N Ferroviario & Transporte Gobierno Prelanzamiento Wa €1.232 MM
telecomunicaciones fijas y moviles, y de proteccion Urbano Central
civil y seguridad)
Acceso ferroviario al Aeropuerto de Alicante Ferroviario & Transporte Gelalime) Prelanzamiento n/a n/d
Urbano Central
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Nombre del Proyecto HEITECC] Fecha Licitacion Presupuesto
proyecto

Acceso ferroviario al Puerto de Algeciras Ferroviario & Transporte Gobierno Prelanzamiento n/a n/d
Urbano Central

Linea de Alta \/eloqdad Palencia - Santander Ferroviario & Transporte Gobierno Prelanzamiento wa €409 MM

Tramo: Palencia - Villaprovedo Urbano Central

Corredor Mediterraneo Ferroviario & Transporte Gobierno Prelanzamiento n/a n/d
Urbano Central

Tranvia de Leioa y Barakaldo Eﬁgs:f“o & Transporte Pais Vasco Prelanzamiento n/a n/d

Nuevo Hospital de Pontevedra Infrgestrgctura SQC@l y Galicia Prelanzamiento n/a €229 MM
Equipamientos Publicos

18 Centros de Salud Infrgestrgctura SO,CIE.ll y Galicia Prelanzamiento n/a €233 MM
Equipamientos Publicos

Ciudad de la Justicia de Valdebebas Infr;estrgctura SC?CI‘-?" y Madrid Prelanzamiento n/d €500 MM
Equipamientos Publicos

Ampliacion del Puerto de Carboneras, Almeria Puertos & Logistica Andalucia Prelanzamiento n/a €40 MM

Fuente: Infranews, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.

4. Principales proyectos lanzados en el extranjero en el ultimo afho

A continuacién se muestran los proyectos del mercado global de APPs que se encuentran actualmente en licitacion.
En la primera tabla se muestran los proyectos actualmente en licitacion en los que se han seleccionado una o

mas empresas espafolas en la lista corta, mientras que en la segunda tabla se muestran otra serie de proyectos
actualmente en licitacién en el mercado global de APPs de los que no se tiene constancia de participacion de
empresas espafiolas, ya sea porque se trata de licitaciones abiertas o porque no se han seleccionado aun las empresas
que forman parte la lista corta. Sin embargo, esto no significa que no haya participacién de empresas espafiolas,
Unicamente implica que no hay constancia de la misma por las caracteristicas de los procesos o lo temprano de la fase
de licitacion.

Proyectos en licitacion con empresas espaiiolas en lista corta

Proyecto Region Sector Estatus Presupuesto Sponsors

Prision de Haren, Bruselas Bélgica Infrgestrgctura SO,C"?I & Proyecto lanzado €350 MM FCC
Equipamientos Publicos

Aeropuerto Internacional Luis Mufioz Marin Puerto Rico Aeropuertos Proyecto lanzado €788 MM Ferrovial

Hospital Universitario de Liverpool Reino Unido Infrgestrgctura So,aa.]l & Proyecto lanzado €559 MM FCC
Equipamientos Publicos

Puente Goethals Estados Unidos Carreteras Proyecto lanzado €630 MM ACS

Puentes de Louisville - Indiana Estados Unidos Carreteras Proyecto lanzado € 1024 MM ACS

Autovia Dabrowa - Tucznawa Polonia Carreteras Proyecto lanzado €50 MM Budimex (Ferrovial)

Infraestructura Social &

Equipamientos Publicos Proyecto lanzado €60 MM Hotchief (ACS)

Kilmarnock College Reino Unido

Planta de tratamiento de residuos orgéanicos de

Wigan Reino Unido Agua & Residuos Proyecto lanzado €96 MM FCC

Centros de reciclaje de Wigan Reino Unido Agua & Residuos Proyecto lanzado € 200-500 MM FCC

Tranvia de Ottawa Canada Ferroviario & Transporte Proyecto lanzado € 1734 MM Acciona
urbano ACS
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Proyecto Region Sector Estatus Presupuesto Sponsors
Infraestructura Social & e
Hospital de Antofagasta Chile L o Proyecto lanzado €235 MM OHL
Equipamientos Publicos
Sacyr
Autovia A1/A6 Watergraafsmeer Holanda Carreteras Proyecto lanzado € 1000 MM 'FACC CS
Metro de Jaipur India Ferroviario & Transporte Proyecto lanzado € 1300 MM ACS
urbano CAF
Puente en Bombay India Carreteras Proyecto lanzado € 1301 MM OHL .
Ferrovial
. . . Aldesa
Autopista Palmillas - Apaseo el Grande Mexico Carreteras Proyecto lanzado €206 MM Rubau
Mersey Gateway Reino Unido Carreteras Proyecto lanzado €709 MM ';\CCCS
ACS
I-77 HOT Lane Estados Unidos Carreteras Proyecto lanzado €315 MM Ferovial-Cintra
OHL
] . - Vialia/FCC
Autovias M74, A725 Raith, M8 Baillieston a Reino Unido Carreteras Proyecto lanzado €498 MM Iridium
Newhouse , M8, M73 y M74 Bundle ) .
Cintra / Meridiam
Autovia US 36, Denver-Boulder Estados Unidos Carreteras Proyecto lanzado €175 MM Clintra - Ferrovial
Isolux Corsan
Fuente: Infranews, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.
Otros proyectos en licitacion
Proyecto Regiom Sector Estatus Presupuesto
Autopista A21 Piacenza-Brescia Italia Carreteras Proyecto lanzado € 683 MM
Tranvia Brabo II, Antwerp Bélgica Ferroviario & Transporte urbano  Proyecto lanzado €200 MM
Planta de recuperacion Campina Verde, Minas Gerais Brasil Agua & Residuos Proyecto lanzado n/d
Movilidad urbana de Ciudad Juarez, Chihuahua México Carreteras Proyecto lanzado €111 MM
Corredor Noroeste de Georgia (NWC) Estados Unidos Carreteras Proyecto lanzado €749 MM
Aeropuerto Internacional lgaluit Canada Aeropuertos Proyecto lanzado €232 MM
Tunel Leopold I Bélgica Carreteras Proyecto lanzado €120 MM
Estaciones de Bomberos de Loiret Francia Infrgestrgctura SO,CIa.l & Proyecto lanzado n/d
Equipamientos Publicos
Puerto de Manta Ecuador Puertos & Logistica Proyecto lanzado €221 MM
Planta de residuos de Marechal Deodoro, Alagoas Brasil Agua & Residuos Proyecto lanzado n/d
Campus de Montpellier, fase | Francia Infrgestrgctura S‘?C'?' & Proyecto lanzado €30 MM
Equipamientos Publicos
Campus de Montpellier, fase Il Francia Infrgestrgctura SC?C"'." & Proyecto lanzado €325 MM
Equipamientos Publicos
Hospital de la Isla Norte, Isla de Vancouver Canada '”fr?’es"‘.m“ra S‘?C'?" & Proyecto lanzado €472 MM
Equipamientos Publicos
Nuevas Vias de Lima Peru Carreteras Proyecto lanzado €394 MM
Areas de descanso de Ohio Estados Unidos Carreteras Proyecto lanzado n/d
Ottawa Shefford Park Arena Canada Infrgestrgctura S(?Cli.il & Proyecto lanzado €24 MM
Equipamientos Publicos
Saneamiento de Recife Brasil Agua & Residuos Proyecto lanzado €157 MM
Planta de tratamiento de residuos de Tabodo da Serra, Sao Paulo Brasil Agua & Residuos Proyecto lanzado n/d
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Proyecto Regiom Sector Estatus Presupuesto

Plantas de residuos y reciclaje de Telford Reino Unido Agua & Residuos Proyecto lanzado n/d

Complejo Texas Capitol Estados Unidos Infrgestrgctura S(?Clél & Proyecto lanzado €394 MM
Equipamientos Publicos

Infraestructuras de la Agencia de Salud de Turquia Turquia Infrgestrgctura SC?CIE.H & Proyecto lanzado n/d
Equipamientos Publicos

Hospital Universitario de Schleswig-Holstein Alemania Infrgestrgctura 5‘?"?' N Proyecto lanzado €320 MM
Equipamientos Publicos

Residencia de la Universidad de Western Greece Grecia Infrgestrgctura S(?oa'l & Proyecto lanzado n/d
Equipamientos Publicos

Autovia 407 Este, fase 2 Canada Carreteras Proyecto lanzado €788 MM

Puerto de Valparaiso, expansion de la Terminal 2 Chile Puertos & Logjistica Proyecto lanzado €252 MM

A7 Bordesholm — Hamburg Alemania Carreteras Proyecto lanzado €300 MM

CA-13 Progreso-Tela-La Ceiba Honduras Carreteras Proyecto lanzado €132 MM

Autopista del Veneto, Nogara - Adria Italia Carreteras Proyecto lanzado € 1900 MM

Hospital de Trento Italia Infrgestrgctura SC?CI‘.?H & Proyecto lanzado €300 MM
Equipamientos Publicos

Autopista Cisterna-Valmontone Italia Infrgestrgctura 59“'3.' & Proyecto lanzado €2700 MM
Equipamientos Publicos

Autopista Valsugana Valbrenta-Bassano Italia Carreteras Proyecto lanzado €700 MM

Metro de Kuwait Kuwait Ferroviario & Transporte urbano  Proyecto lanzado €5516 MM

Hospital de Kuwait Kuwait Infrgestrgctura SC?CIE.” & Proyecto lanzado n/d
Equipamientos Publicos

Terminal Lazaro Cardenas, Michoacan México Carreteras Proyecto lanzado €30 MM

Edificios gubernamentales de La Haya Holanda Infrgestrgctura SO,CIE.” & Proyecto lanzado n/d
Equipamientos Publicos

Aeropuerto Internacional Lekki-Epe Nigeria Aeropuertos Proyecto lanzado €355 MM

Infraestructuras de la Agencia de Salud de Escocia, fase Il Reino Unido Infrgestrgctura So,c'a.l & Proyecto lanzado €373 MM
Equipamientos Publicos

. Infraestructura Social &

Flagstaff Estados Unidos L o Proyecto lanzado n/d
Equipamientos Publicos

Nuevo Comienzo, Puerto Rico Estados Unidos Infrgestrgctura SO,C'E.ll & Proyecto lanzado n/d
Equipamientos Publicos

Proyecto I-75 Lee County, Florida Estados Unidos Carreteras Proyecto lanzado € 63 MM

Proyecto 1-95 Brevard/ Volusia counties, Florida Estados Unidos Carreteras Proyecto lanzado €79 MM

Fuente: Infranews, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.
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VII Encuentro del Sector de Infraestructuras
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Perspectivas de

Eventos de Infraestructuras

Las compafiias del sector de las Energias Renovables se
enfrentan a una serie de retos que suponen un cambio
en su modelo de negocio. Ante un marco regulatorio
incierto, un entorno econémico desfavorable, un

dificil acceso a la financiacion y el incremento de

la competencia con la llegada de nuevos actores,

las empresas de este mercado han optado por una
busqueda de nuevas oportunidades a través de
soluciones como la internacionalizacién, una mayor
eficiencia en la gestion de recursos y una mejora en la
accesibilidad a informacién relevante para la toma de
decisiones estratégicas.

En estas circunstancias, Deloitte organizd una

jornada en Madrid para asesorar a las empresas de
este sector sobre cémo hacer frente a los cambios

que se estan produciendo, especialmente en Espafia
donde el marco regulatorio ha experimentado una
serie de modificaciones que han tenido un impacto
econdmico relevante y que han aumentado las barreras
administrativas. Ademas, se ha aprobado recientemente
el Plan de Energias Renovables 2011-2020 (PER) que
contempla una serie de objetivos obligatorios para este
mercado, a cumplir en los proximos 9 afos.

Los socios Javier Acevedo, especializado en Energias
Renovables, Enrique Sainz, Jose Maria Rojo, Jesus

Mota y Jose Antonio Bustos, acompafados del senior
manager Enrique Doheijo, y el gerente Ricardo Benito,
protagonizaron este Encuentro al que acudieron algunas
de las empresas mas representativas del sector de las
energias renovables como Garrigues Medio Ambiente,
Element Power y Taiga.

La jornada, que fue inaugurada por Javier Acevedo y
por Jose Maria Gonzalez, presidente de la Asociacion de
Productores de Energias Renovables (APPA), comenzo
con un primer panel en torno a la evaluacion técnica

de proyectos de energias renovables. Ricardo Benito

y Juan Manuel Martin, gerente de Altran Tecnologia e
Innovacion, debatieron algunos aspectos clave de este
tema como la Due Diligence técnica de proyectos o la
evaluacion técnica y econdmica de nuevos productos
para su bancarizacion. Tras ellos, los socios Enrique Sainz
y Jose Maria Rojo debatieron las caracteristicas que debe
tener un modelo de gestion administrativa adaptado a
las energias renovables.

Durante la Ultima parte de la sesion, se sucedieron
cuatro paneles. El primero, liderado por Jorge Gonzélez,
director comercial de Gesternova, gird en torno al
marketing y la venta de energia en el Mercado. Tras

él, Jesus Mota y Jose Antonio Bustos explicaron a los
asistentes la importancia del control de la informacion
financiera y de contar con un buen asesoramiento
fiscal. Posteriormente, Javier Acevedo y Enrique Doheijo
abordaron algunos aspectos criticos del asesoramiento
técnico y econémico que reciben las empresas del
sector energias renovables en los procesos regulatorios.
Finalmente, Fernando Balldelou y Pablo Moncada
ayudaron a los invitados a comprender como maximizar
el desarrollo de su modelo de negocio.

La jornada trato los elementos clave en la gestion de los
sistemas de informacién de las empresas del sector en
un entorno de crisis como el actual. Ambos encuentros
comenzaron con la presentacion e introduccion

de Manuel Barahona, socio de Deloitte, tras la que
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se abord® la situacion y el futuro del sector con la
intervencién, en Madrid, del socio Javier Parada, y en
Barcelona, de la socia Ana Torrens. Tras ellos, los senior
managers Juan Diego Lopez y Frank Pou explicaron, en
Madrid y Barcelona respectivamente, el valor diferencial
y los costes de los sistemas de informacion en las
empresas del sector de infraestructuras. En la charla final
de estas jornadas se estudio el caso practico del Grupo
Lar de la mano de Miguel Angel Melero, director de
DXD.

Leopoldo Aznérez, socio co-responsable de las oficinas
de Deloitte en las Islas Canarias, comento en las
Jornadas de Politica Financiera organizadas por PBB
Deutsche Pfandbriefbank en Sevilla, la importancia de
la optimizacion de los recursos en las Administraciones
Publicas.

El objetivo de estas Jornadas fue debatir este tema con
profesionales, politicos y técnicos, vinculados todos ellos
al sector publico. Entre los aspectos que se trataron
destacan los relativos al impacto en el sector publico

de la crisis econdmica, las estrategias de financiacién

y gestion de riesgos de tipos de interés ante la actual
coyuntura de los mercados, la privatizacion y la venta de
activos asi como el ahorro de costes.

En este encuentro, Leopoldo Aznarez explico la
necesidad de las administraciones publicas espafiolas
de abordar reformas internas y acometer medidas
extraordinarias de austeridad que permitan garantizar la
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sostenibilidad de los servicios publicos y contribuir a la
recuperacion economica de las regiones y municipios en
los que actuan.

Deloitte colabord en la tercera edicion de las jornadas
“Ciudad, energias renovables y eficiencia energética”,
que tuvieron lugar en Zaragoza y Madrid, organizadas
por la Catedra de Eficiencia Energética de Grupo Brial
Enatica y la Universidad de Zaragoza.

Pedro Rodrigo, socio responsable de Aragon y La Rioja;
Javier Acevedo, socio de la industria de Energia, y
Montserrat Artigas, gerente de la oficina de Zaragoza,
han sido los impulsores de esta iniciativa por parte de
Deloitte. Jaime Aldama, director del equipo de Técnicos
en Transporte y Territorio de la Firma, participé como
ponente en la edicion de Zaragoza, mientras que
Javier Acevedo intervino como experto en su réplica en
Madrid.

Durante ambos encuentros se analizo la oportunidad
para la generacion de empleo y desarrollo que suponen
las energias renovables y la eficiencia energética, y se
expusieron las mejores practicas ciudadanas en dichos
ambitos, en relacién con la movilidad sostenible y la
visién sobre la ciudad del futuro, y vinculandolas a
aspectos econdmicos, de género, urbanismo y salud.
La Cétedra de Eficiencia Energética se dedica a formar
ingenieros y a la investigacion en energias renovables,
centrada en el dmbito urbano.
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A raiz de las Ultimas novedades en materia de
contratacion publica y defensa de la competencia,

la practica de Derecho Administrativo de Deloitte
Abogados y Asesores Tributarios, liderado por el socio
Juan Martinez Calvo, ha organizado un desayuno de
trabajo para tratar y debatir dichas novedades.

Juan Martinez Calvo fue el encargado de dar la
bienvenida y explicd la importancia y ensefianzas de la
resolucion de la Comision Nacional de la Competencia
$/0226/10 sobre licitaciones para las empresas
constructoras y concesionarias.

Junto con el socio de Deloitte, también participaron
Juan Espinosa Garcia, subdirector de relaciones con

las Administraciones Publicas de la CNC, quien hablé
sobre los elementos clave en el régimen juridico de los
contratos del sector publico desde la perspectiva de la
competencia, y Joaquin Lopez Vallés, subdirector de
Estudios de la CNC, quien compartié con los asistentes
las formas de colusion entre oferentes en licitaciones
publicas.

Al encuentro acudieron los principales responsables
de asesorias juridicas de importantes companias
empresariales de nuestro pais como Acciona, Cintra,
FCC, Sacyr, Isolux o Gas Natural.

En diciembre de 2011 se celebrd en Barcelona el salon
Smart City Expo & World Congress sobre movilidad
urbana celebrado en Barcelona, que conto con la
participacion de Eric Delgove, socio del area de
consultoria de Deloitte y especialista en el sector de
automocion. El experto de la Firma reflexiond sobre el
futuro del vehiculo eléctrico y detalld los resultados del

estudio realizado recientemente por Deloitte. La sesion
fue completada con la visién de distintos profesionales
expertos de empresas como Nissan, Enel Distribuzione y
European Investment Bank.

El Smart City World Congress reunié durante cuatro

dias a mas de 200 expertos y lideres de las empresas
mas innovadoras, para debatir mediante ponencias,
mesas redondas y sesiones paralelas los elementos

clave de la “smart city” del futuro. Los ejes tematicos
que estructuraron el programa del congreso fueron la
energia, el urbanismo, la vida y las personas, el gobierno
y la financiacion, el medio ambiente, la movilidad y
varios casos de estudio.

De forma paralela, el espacio de exposicion del salén
Smart City se convirtio en un espacio donde las
empresas, entre ellas Deloitte, ciudades e instituciones,
sirvieron de inspiracion, compartieron conocimiento y
mostraron sus proyectos, soluciones y productos ante
mas de 9.000 visitantes de ciudades de todo el mundo
que conocieron sus stands.

La necesidad de las compafias del sector de
infraestructuras de salir al exterior ante la situacion

del mercado local es creciente. Ante un proceso de
internacionalizacion deben tenerse en cuenta diferentes
aspectos de los que dependera el éxito del proyecto.
Para abordar las implicaciones mas operativas desde una
perspectiva global, Deloitte organiz6 una jornada en
Barcelona dirigida a los directivos del sector.

Liderada por Ana Torrens, socia de Auditoria, la sesion
se centro en tres grandes ambitos. Las consideraciones
fiscales y legales del proceso, elemento basico a tener
en cuenta debido a la normativa propia de cada pais,
fueron analizadas por Josep Torras, socio de Deloitte
Abogados y Asesores Tributarios. Por su parte, lvan
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Rubio, senior manager de Auditoria, profundizd en la
gestion administrativa del proceso y las implicaciones
contables. Por Ultimo la gestion de las personas,
elemento fundamental en un proceso de apertura al
exterior, fue abordada por Silvia Baqués, gerente de
Human Capital, y Angels Niubd, senior manager de
Fiscal, quienes resaltaron la importancia de la seleccionar
y gestionar adecuadamente el equipo humano para la
internacionalizacién como un factor clave.

Deloitte organizd un desayuno especializado al que
acudieron altos ejecutivos de varios de los principales
fondos de capital del pais como N+1, Portobello Capital
o Nazca Capital y otros referentes del sector como Jaime
Lopez Aguilar, presidente de la Asociacion Espafiola de
Aparcamientos y Garajes.

El objetivo de este desayuno fue crear una plataforma
de didlogo entre los expertos, representados por los
profesionales de la Firma, los ejecutivos del Private
Equity, tanto los que ya han realizado transacciones
en este mercado, como los que estan interesados en
hacerlo, y los representantes de la Asociacion.

Liderado por Juan Ramon Rodriguez Larraz, socio de
Transaction Advisory Services, y con la colaboracion de
Borja Escriva de Romani, socio de Fiscal especializado
en Transacciones, el desayuno conto con las ponencias
de los expertos de la Firma Pedro Puig-Pey y Enrique de
Diego, director y gerente de Deloitte respectivamente,
y de Roberto Roldan Martinez, director del area de
Corporate Finance de la Firma.

Mientras que la primera parte del desayuno repaso la
evolucion historica del mercado de Aparcamientos y
abordé las tendencias futuras, la segunda parte gir6
en torno al papel que estan jugando los fondos de
inversion en las ventas y adquisiciones en este sector.

El pasado 21 de marzo se celebr6 en Madrid un
Encuentro especializado sobre "Infraestructuras
Sanitarias", organizado por Unidad Editorial y que contd
con la intervencion de profesionales de Deloitte

El nuevo Gobierno tiene como principal reto controlar
las cuentas de las Comunidades Autdbnomas, que son
las que han provocado, en gran medida, que el déficit
se haya disparado en Espafa a mas del 8% al cierre
de 2011. Buena parte de ese déficit se concentra en
Sanidad y, a la espera de que el Gobierno anuncie

un plan de ajuste para este sector, los consejeros de
Economia y Sanidad de las regiones buscan formulas
para reducir su deuda intentando preservar, en la
medida de lo posible, las caracteristicas basicas del
Sistema Nacional de Salud: gratuidad en la asistencia,
universalidad, caracter publico de la prestacion, equidad
en el acceso, calidad en la atencion y satisfaccién
ciudadana.

En lo que se refiere al desarrollo de nuevas
infraestructuras en el dambito sanitario, estas medidas de
austeridad se traduciran, en aquellas Comunidades en
las que se vayan a acometer este tipo de proyectos, en
férmulas de colaboracion con el sector privado. Asi lo
han anunciado ya Castilla-La Mancha, Galicia, Aragony
Extremadura, entre otras.

El equipo de innovacion del area de Infraestructuras de
la Firma celebro su primer clientlab del afio con Miguel
Amérigo, director de innovacion de OHL.

El objetivo de los client labs es el de debatir best

practices y compartir ideas, tanto para mejorar el
proceso interno de innovacién de la Firma, como para
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detectar necesidades, compartir experiencias, enfoques
y proyectos en innovacién con clientes.

Como anfitriones por parte de la Firma estuvieron
presentes en la sesién Manel Barahona, socio
responsable de Innovacion en Infraestructuras; Ignacio
Alcaraz, socio de Auditoria; Cristina Simon, directora del
area de Infraestructuras y APPs; Cristino Fayos, senior
manager de Fiscal; Vicente Climent y Alvaro Areal, senior
manager y manager de Consultoria, respectivamente y
Elsa Varela, manager de Innovacién de la Firma.

El drea de infraestructuras inauguré el afio pasado

esta iniciativa en su industria con Juan Pous de la Flor,
director de innovacion de Sacyr, y debido al buen
resultado de la misma se ha incorporado como una
accioén recurrente dentro de sus esfuerzos en innovacion.

Deloitte reunio a los principales directivos y expertos
del sector de Infraestructuras de Espafia, tanto del
ambito privado como publico, en la séptima edicion
de un encuentro en el que entre sus conclusiones se
destacé la importancia que tienen las infraestructuras
en la recuperacion econdmica de nuestro pais. Al acto
acudieron mas de 200 profesionales del sector y contd
con la colaboracion de OHL y Alstom.

El Encuentro comenzo con la intervencion de Ana

Pastor, ministra de Fomento, que fue presentada por
Fernando Ruiz, presidente de Deloitte, entre otros.
Fernando Ruiz, destacé las fortalezas del sector,
recordando que, pese a la actual situacion del mercado
local, las principales companias de esta industria han
acometido en los Ultimos afios un amplio proceso de
diversificacion e internacionalizacion, de forma que las
ventas internacionales suponen ya un 60% de sus ventas

totales. En ese sentido, Fernando Ruiz recordd que

las empresas espafiolas del sector han demostrado su
valia en los mercados mas competitivos como Estados
Unidos, Canada, Reino Unido o Australia, ademas

de en los paises de Europa del Este, principal region
destinataria de los fondos de la Unién Europea, y en los
mercados latinoamericanos. Por su parte, la ministra de
Fomento explicé la directrices que van a guiar su gestion
al frente de su cartera. En este sentido, sefialé que es
necesario establecer unas politicas generales respecto

al desarrollo de las Infraestructuras de tal manera que

se prioricen aquellas obras que sean mas importantes
para el conjunto de los espafioles. Asimismo, remarco la
importancia que tendra la eficiencia y el rigor a la hora
de desarrollar las infraestructuras de nuestro pais porque
son un elemento esencial para la cohesion territorial.

Tras la intervencion de Ana Pastor, comenzé un coloquio
moderado por Javier Parada, socio responsable del
sector Construccion e Infraestructuras de la Firma, en

el que participaron Francisco Marin, presidente-director
general de OHL; Marcelino Fernandez, presidente de
Dragados; Alejandro de la Joya, consejero delegado

de Ferrovial Agroman; José Mayor, presidente de FCC
Construccion; Pedro Martinez, presidente de Acciona
Infraestructuras y Francisco Javier Gayo, presidente y
consejero delegado de Sacyr. Durante esta los altos
directivos invitados compartieron su vision sobre el
futuro de esta industria y explicaron las estrategias que
estan siguiendo para alcanzar los objetivos establecidos
en el marco de la crisis econdmica. Ademas, aportaron
informacion de valor sobre las politicas que han fijado
en cada una de sus compafias a la hora de hacer frente
a la situacion economica.

La segunda parte de la jornada comenzé con un
debate moderado por Miguel Laserna, socio de la
Firma, en el que Mariano Olmeda, subdirector general
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del Banco Santander; Carlos Fernandez, director
ejecutivo de Financiacion de Infraestructuras de BBVA

y Rafael Garcés, director de Finanzas Corporativas de
Bankia, analizaron el actual panorama econémico, mas
concretamente, comentaron la situacion del acceso a la
financiacién y ofrecieron a los asistentes algunas claves
para promover el acceso a la financiacion con el objetivo
de desarrollar nuevas infraestructuras.

Andrés Rebollo, socio del area de Financiacion de
Infraestructuras de Deloitte, fue el encargado de
moderar el Ultimo coloquio de la sesion. Ademés de
conducir la sesién, comentd algunos aspectos que
caracterizan actualmente a esta industria sefalando que
es necesario mejorar los contratos de concesiones para
fomentar la colaboracién publico-privada siguiendo

las practicas mds innovadoras que se estan aplicando
en otros paises. Con él estuvieron Antonio Moreno,
consejero delegado de Alstom, Juan Osuna, consejero
delegado de OHL Concesiones, Enrique Diaz-Rato,
consejero delegado de Cintra, y Luis Sanchez, director
general de GlobalVia Infraestructuras.

Finalmente, el encargado de dar el discurso de clausura
fue Juan Lazcano, presidente de la Confederacion
Nacional de la Construccién. De esta forma se ponia
punto y final a una jornada que afio tras afio se
posiciona como un referente en el sector y que, en
palabras de los asistentes, resulta de maximo interés por
la calidad de los asistentes y el valor de la informacion
que se debate en estos encuentros.

Un afio mas la Firma reunio a las grandes figuras del
sector financiero espafiol en un encuentro en el que se
debatieron las tendencias y claves que conformaran el
futuro del mercado bancario y de las cajas de ahorro.

Durante dos dias, los maximos responsables de las
entidades financieras espafiolas comentaron con los
cerca de 700 asistentes cémo estan haciendo frente a
los cambios que esta experimentando su sector en la
actualidad y cdmo han hecho frente a la restructuracion
a la que se ha visto sometido

Fernando Ruiz, presidente de Deloitte, Francisco

Celma, socio responsable de FSI de la Firma, y Héctor
Flérez, Jordi Montalbo y Carmen Barrasa, también
socios de esta industria, presentaron a los invitados y,
como asesores estratégicos y expertos de referencia

en el sector financiero, comentaron con los asistentes
algunos aspectos que estan siendo determinantes en el
mercado bancario y de las cajas de ahorro. La jornada
fue inaugurada por Miguel Angel Fernandez Ordéfiez,
gobernador del Banco de Espafa, quien aplaudid las
medidas acometidas en Espafia para salir de la crisis y
calificd de completa la transformacion a la que se ha
sometido el sector financiero espafiol. Tras él, tomaron
la palabra los bancos y las cajas de ahorros. Asi, Alfredo
Saenz y Juan Maria Nin, consejeros delegados de Grupo
Santander y Caixabank respectivamente, y Angel Ron,
presidente del Grupo Banco Popular, explicaron las
estrategias que estan siguiendo estos bancos para hacer
frente al cambiante entorno de mercado en que se
mueven. Las cajas de ahorro por su parte, representadas
por Carlos Egea, presidente del Grupo BMN, por Xabier
Iturbe, vicepresidente primero de Kutkabank, y Antonio
Pulido, copresidente de Banca Civica, comentaron
cdmo han afrontado con éxito un complejo periodo de
integraciones. El primer dia de la jornada culmino con la
intervencion de Jose Maria Méndez, director general de
la Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros.

Durante el segundo dia se cedio la palabra a otra

nutrida representacion de grandes bancos y cajas de
ahorros como son BBVA, Bankia o Banesto. La jornada
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comenzo con un discurso inaugural de Fernando
Jiménez Latorre, secretario de estado de Economia

y Apoyo a la Empresa, quién desgrand las claves del
nuevo gobierno para paliar los efectos de la crisis. A
continuacién, los consejeros delegados de BBVA, Bankia,
Banco Sabadell y Banesto, Angel Cano, Francisco Verddu,
Jaime Guardiola y José Garcia Cantera expusieron las
prioridades de cada uno de los bancos que representan
a la hora de ajustarse y operar con éxito en el actual
entorno de mercado. Como en el primer dia, también
se celebrd un coloquio en el que se debatio la evolucion
que debe experimentar el modelo de gestién de las
entidades financieras para rentabilizar el negocio
bancario en la actualidad. El discurso de clausura corri6
a cargo de Miguel Martin, presidente de la Asociacion
Espafola de Banca, quien comentd que la banca seguira
las indicaciones del gobierno, incluso si ello implica
hacer algunos sacrificios.

Con el fin de poner en contacto a empresas espafiolas
y turcas, Unidad Editorial Conferencias y Formacion,
organizo esta Jornada en la que dio a conocer de
primera mano esta oferta internacional.

Conto para ello con las intervenciones especiales de
los Directores Generales de la DLH, la KGM, la TCDD,
la DHMI, la OIB, las diferentes embajadas implicadas,

y ademas con la participacion de profesionales de
reconocido prestigio que compartieron las experiencias
reales de sus empresas en el mercado turco.

Entre ellos se encontraba Cristina Simén Morientes,
Directora de Infraestructuras de Deloitte, que participd
en una mesa de expertos que llevaba por titulo
“Inversion y financiacion de proyectos en Turquia.
Situacion actual y perspectivas de desarrollo”.

El pasado 30 de marzo se aprobo el RD Ley 12/2012
que introduce, entre otras medidas, modificaciones
sustanciales en el impuesto de sociedades. Ademas,
el nuevo ejecutivo ha introducido otras medidas

en materia fiscal para reducir el déficit publico que
requerian ser analizadas por expertos en la materia.

Por este motivo, Deloitte organizé en pasado 4 de
mayo en Palma de Mallorca, una jornada de novedades
fiscales, titulada "Reformas tributarias (Real Decreto-ley
12/2012) y actualizacién de precios de transferencia”,

y organizada en dos bloques: "Ultimas reformas
tributarias. Especial referencia al Real Decreto-Ley
12/2012", impartido por Manuel Cuesta, y “Ultimas
novedades y criterios en precios de transferencia”,
ofrecido por Juan Ignacio de Molina.

Asimismo, el pasado 26 de abril, se celebro en el Hotel
NH Constanza una nueva jornada de actualizacion
fiscal. La conferencia, que tuvo como objetivo divulgary
analizar el impacto de las principales medidas tributarias
contenidas en el Real Decreto-Ley 12/2012 aprobado
recientemente, fue impartida por profesionales del area
de Fiscal y Legal de la Firma de la oficina de Barcelona.

El pasado 8 de mayo, se celebrd por primera vez el
"Congreso Nacional de la Industria de la Construccion”
organizado por la Confederacion Nacional de la
Construccion.

En el congreso, organizado por la Confederacion
Nacional de la Construccion y que contd para su acto
inaugural con la presencia de la Ministra de Fomento
Ana Pastor, se expusieron y debatieron diferentes temas
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de actualidad que afectan al sector de la construccion,

uno de los més importantes de nuestra economia.

El congreso cont6 también con la colaboracion de
Deloitte, participando Javier Parada, Socio de la
Firma, en una mesa redonda titulada "Financiacion de
Infraestructuras".

La colaboracién publico-privada se ha planteado
siempre como una de las Unicas alternativas para que
la sanidad siguiera adelante pese a la falta de recursos,
pero quienes abordan este tipo de modelos estan
convencidos de que su filosofia va mucho mas alla, y
de que se trata de una manera de hacer un cambio
organizativo.

En este contexto se celebré el IX Encuentro
Especializado Gestion de Clinicas, organizado por
Unidad Editorial Conferencias y Formacion, con la
colaboracion de DIARIO MEDICO vy el patrocinio de
Asisa.

Cristina Simon, directora de Infraestructuras y PPPs

de Deloitte, compartio mesa en el evento con Luis
Carretero, gerente del Servicio de Salud de Castilla-La
Mancha (Sescam), Eduard Rius, director de Servicios
Hospitalarios de Acciona, y Luis Barcia, director general
de la consultora Tich Consulting.

Deloitte ha celebrado una conferencia en torno al
mercado espafiol de infraestructuras en la que se
han dado cita los grandes protagonistas del sector,
entre los que destacaron Rafael Catald, secretario de

Estado de Infraestructuras, Transporte y Vivienda; Juan
Lazcano, presidente de la Confederacion Nacional

de la Construccion y Juan Miguel Bascones, director
general de Programacion Economica y Presupuestos del
Ministerio de Fomento.

El objetivo de este encuentro fue reunir en una Unica
sesion a todos los interesados en el sector, desde

las empresas de esta industria como Ferrovial, FCC

0 Acciona, hasta los principales fondos de inversién,
pasando por representantes del sector financiero como
Banco Santander o CaixaBank. La conferencia, que

se desarroll6 a través de varios paneles, tuvo como
moderadores a los expertos de Deloitte Javier Parada,
socio responsable del drea de Infraestructuras; Juan
Martinez Calvo, Alberto Valls, Tomas Aranda y Juan
Carlos Gonzalez, también socios, y los directores
Lucas Garcia Calvo y Manuel Machado. Durante la
reunion se abordaron algunos aspectos que son clave
en el desarrollo de esta industria como por ejemplo
las estructuras alternativas para poder hacer frente al
problema de la financiacion o los retos a la hora de
gestionar grandes consorcios con participacion.

Las oficinas de Madrid y Barcelona organizaron un
encuentro de primer nivel con directivos del sector

de infraestructuras. Con el objetivo de analizar y
debatir aquellos elementos clave en el sector de
infraestructuras, Deloitte organizé dos desayunos

en Madrid y Barcelona con directivos del sector. De
esta manera, los profesionales de la Firma pudieron
compartir con los asistentes los aspectos a tener en
cuenta en la consolidacion, presupuestacion y reporting
de las empresas participada.
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Bajo el mismo formato, 3 charlas de 45 minutos, los
socios Manel Barahona, en Barcelona, y Raquel Martinez
Almendariz, en Madrid, junto con los directores,

Vicente Climent, en Madrid, y Javier Sala, en Barcelona,
compartieron con los asistente la situacién del sector, los
retos y perspectivas para los proximos meses, asi como
la experiencia practica de una empresa cotizada como
Abertis.

Deloitte formé parte, un afio mas, del Ill Congreso
Anual sobre Inversion y Financiacion en el Sector de

las Infraestructuras, que se celebrd en Madrid, y que
reline anualmente a todos los actores implicados en
materia de inversion y financiacién en el sector de

las infraestructuras, entre ellos, entidades financieras,
empresas constructoras y/o concesionarias,
administracion publica, asesores legales o aseguradoras.
Los socios Andrés Rebollo y Alberto Valls, junto con los
directores Ramon Espelt y Cristina Simon, acudieron en
representacion de la Firma a esta jornada en la que mas
de 50 ponentes compartieron sus opiniones acerca del
sector en diferentes paneles.

fia: Ana Pastor, Mig

Dpicais  JEm smsToH ABC

Andrés Rebollo, socio responsable de Infraestructuras
y APPs de la Firma, inauguro el congreso y dio paso
al primer panel de la jornada donde se analizaron las
nuevas reglas del juego de la financiacion, tratando
cdmo disefar proyectos de infraestructuras con apoyo
del sector financiero o como volvera el apetito de

la banca internacional por los PPPs espafoles, entre
otros asuntos. A continuacion, se celebr6 un panel
para debatir la necesidad de un nuevo paradigma

en la planificacion, programacién y desarrollo de
infraestructuras, mesa que moderd Andrés Rebollo.

Alberto Valls, socio de Corporate Finance de Deloitte,
fue el moderador del panel en torno al rol de los fondos
de infraestructuras, junto con compafiias como lItinere
Infraestructuras o Eiser Infraestructure. Por la tarde, los
asistentes pudieron debatir con las administraciones
autondmicas los diferentes modelos de APPs, y su
desarrollo y financiacion en sectores como Transporte,
Sanidad y Agua. En estos paneles, moderaron dos mesas
redondas el socio Andrés Rebollo y Cristina Simon,
directora de Infraestructuras y APPs. Paralelamente,

se examinaron las oportunidades existentes en el
desarrollo de infraestructuras en los mercados de
Europa, América del Norte, América Latina, MENA

y Sudeste Asiatico, donde Ramon Espelt, director
responsable de Infraestructuras y APPs Latam, compartié
sus experiencias con empresas como Abertis, Acciona
Concesiones o Cintra Infraestructuras.
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European Powers of Construction 2011 incluyendo las dos mayores, Espafia tiene el mayor

Deloitte publicara en el mes de julio de 2012 su numero de constructoras entre las 20 mayores, con 6, y

novena edicion de la publicacion European Powers of el Reino Unido tiene 13 empresas entre las 50 mayores.

Construction (Epoc) 2011, que incluye las 50 mayores

empresas cotizadas del sector de Construccion en Los ultimos afios han sido afios dificiles para las

Europa. constructoras europeas, que han potenciado su
internacionalizacién y su diversificacién y aumentado su

El ranking de EPoC 2011 en términos de facturacién endeudamiento.

estara liderado una vez mas por la constructora francés

Vinci, con la también Bouygues en segundo lugar y EPoC 2012 analizara la internacionalizacion y

la espafiola ACS en tercer lugar. A nivel global, las diversificacion de las principales constructoras europeas,

empresas francesas, espafiolas y britanicas dominan el asi como la evolucion de sus principales magnitudes

ranking. Francia domina el Top 10 con tres empresas, financieras.
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Colombia
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Consultor Sénior del area de
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omartinezdepedro@deloitte.es
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Javier Acevedo
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Diego Fernandez Belmonte
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Socio Responsable Consultoria Industria
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mbarahona@deloitte.es

Cristina Simoén
Directora del &rea de
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