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Editorial

Estimados lectores y amigos:

Una vez mas nos aproximamos a todos vosotros con un nuevo ejemplar de nuestra
publicacion sobre infraestructuras, con referencia a la actividad en Espafia e internacional.
Asimismo, incluimos diversas entrevistas con actores relevantes en el sector, asi como
un resumen de la nueva legislacion sobre contratos de las administraciones publicas que
entrara en vigor en Espafia a partir del mes de marzo.

En Espafia, destaca el Plan Extraordinario de Inversién en Carreteras (PIC) anunciado
por el Ministerio de Fomento, consistente en la licitacion de diversas concesiones para la
mejora de la red de carreteras, con una inversion total estimada en unos 5.000 millones
de euros. Dichas actuaciones se licitaran previsiblemente durante los afios 2018 y 2019,
mediante concesiones de obra publica con pagos por disponibilidad. Se espera una elevada
concurrencia al Plan por parte de consorcios que integraran a compafiias de infraestructuras
e inversores institucionales.

Asimismo, el Ministerio de Fomento, a través de la Sociedad Estatal de Infraestructuras del
Transporte Terrestre (SEITT), espera hacerse cargo en el primer trimestre de 2018 de la
gestion de 9 autopistas de peaje, una vez se perfeccione el proceso de liquidacién de las
respectivas sociedades concesionarias. Ha sido anunciada la convocatoria para mediados
de 2018 de un concurso para encargar al sector privado la gestion de estos corredores.

Abordamos ademas, la puesta al dfa y conservacién de nuestras infraestructuras viarias,
poniendo foco en lo que se viene haciendo en otros paises de la UE, asi como el caso
concreto de Guipuzcoa.

En cuanto a mercados, nos centramos en las oportunidades existentes en paises como
México, Argentina y Uruguay, asi como el area de América Central.



En este numero planteamos también la necesidad de planificar (asignacion de
responsabilidades, protocolos, formacion...) las acciones necesarias para la gestion de
situaciones de crisis, entendidas como aquellos hechos imprevisibles, de alto impacto y que
requieren respuesta rapida, asf como la problematica de la gestion del riesgo de tipo de
cambio, en un contexto de internacionalizacién creciente de la actividad de desarrollo y
gestion de infraestructuras.

Incluimos también otras secciones ya habituales, como son el repaso al mercado de
transacciones, las actualizaciones normativas aplicables al sector de las infraestructuras o

los proyectos licitados mas representativos a nivel mundial.

Como siempre, esperamos que esta nueva edicion de nuestra revista Infra-structura sea de
vuestro interés.

Un cordial saludo,

Javier Parada Pardo Miguel Laserna Nifio
Socio responsable Socio Responsable
de la Industria de del departamento de
Infraestructuras de Infraestructuras
Deloitte en EMEA Deloitte Espafia
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El plan
extraordinaric
de inversion en
carreteras

El pasado 14 de julio fue presentado, por el presidente del Gobierno, el Plan
Extraordinario de Inversion en Carreteras (PIC), un ambicioso proyecto de unos 5.000
millones de euros de inversion a ejecutar en infraestructuras viarias durante los
proximos dos afios.

Este Plan implica un cambio de directriz respecto a los ultimos afios, donde la
inversion en carreteras ha sufrido un drastico descenso.

Fernando Garcia Canales Francisco Cabrera Pestana
Director Assistant Manager
Financial Advisory Infraestructuras Financial Advisory Infraestructuras



Las restricciones presupuestarias y los
objetivos de déficit comprometidos con

la Unidn Europea han llevado a registrar,
en 2016, el nivel de inversion publica mas
bajo de la serie estadistica. La Formacion
Bruta de Capital Fijo sobre el PIB, medida
habitual de la inversion, ha pasado del 5,1%
en 2009 a apenas un 1,93% en 2016. En
consecuencia, el gasto presupuestado en
mantenimiento y explotacion de carreteras
ha seguido una tendencia decreciente
desde 2009, lo que provoca el sucesivo
deterioro de los firmes y la ausencia de
nuevos proyectos. La Asociaciéon Espafiola
de la Carretera (AEC) cifré en 6.600
millones de euros el déficit de conservacion
de la red viaria a fecha de mayo de 2016,
tan solo para devolverla a un estado
“aceptable”.
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Formacién Bruta de Capital Fijo sobre el PIB afios 2009-2016

2009 2010 20M

2012 2013 2014 2015 2016

FBCF PUBLICA/

PIB (%) 51 4,7 3,7

2,5 2,2 21 2,5 193

Fuente: Ministerio de Economia

La austeridad en las cuentas publicas
continuara en los siguientes afios. La ultima
actualizacion del Programa de Estabilidad,
llevada a cabo para el periodo 2017-2020,
pretende que las Administraciones
alcancen posiciones muy cercanas al
equilibrio presupuestario. El objetivo para
el afio 2020 es que el déficit publico sea de
un 0,5% del PIB, muy lejos del 11% que se
registré en 2009.

ElI PIC

El Ministerio de Fomento estima que el PIC
va a suponer 189.200 empleos, divididos
en 150.000 contratos durante la fase

de construccion y 39.200 derivados de

la operacion de las infraestructuras. En
concreto, la construccion generara 48.000
empleos directos, 30.000 indirectos y
72.000 inducidos. Por su parte, durante
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la explotacion de las vias, se originaran

12.000 contratos de trabajo directos, 8.000

indirectos y 19.200 inducidos.

En sus estimaciones el Ministerio de
Fomento calcula que cada euro invertido
en infraestructuras genera un retorno
fiscal de aproximadamente 0,5 euros. A
los efectos del PIC, la recaudacion publica
prevista asciende 3.000 millones de
euros. En consecuencia, cerca de un 30%
del gasto publico a cargo del Estado se
recuperaria a partir de impuestos.

Aungue no se ha publicado el total de
proyectos a realizar, se estiman entre 20y
25 contratos con inversiones entre los 100
y 400 millones de euros por proyecto. Los
objetivos prioritarios para el Ministerio de
Fomento relativos a estos proyectos son:

Completar la Red Transeuropea de
Transportes (Red TEN-T), un conjunto de
infraestructuras prioritarias de interés
estratégico para la Unidén Europea.

Reducir los cuellos de botella que se
producen en determinados tramos.

Adaptar las principales autovias a la
normativa de seguridad vial: la reduccion
estimada de la tasa de siniestralidad
excedera del 38% en los tramos
mejorados.

Disminuir el nivel de ruido en los tramos
contiguos a nucleos urbanos, para reducir
la contaminacién acustica de las vias.

Reducir las emisiones de CO, en
6 millones de toneladas al afio.

Entre las actuaciones que van a realizarse
se combinan tramos de nueva construccion
y otros de reforma de infraestructuras ya
existentes. En estas ultimas, se efectuaran
obras de adecuaciony, en su caso, de
reordenacion de los accesos y mejora de la
capacidady de la seguridad viaria.

Se priorizaran aquellos proyectos que se
encuentran en un grado de tramitacion
administrativa mas avanzado. A la fecha
de redaccion de este articulo ya se han
publicado dos estudios de viabilidad:
Arco Noroeste de Murcia y autovia del
Mediterraneo tramo Crevillente - Alhama
de Murcia.

Posibles proyectos para el aio 2018
Para el gjercicio 2018 se estima que se
liciten los siguientes proyectos:

Nombre

Descripcién

Presupuesto

Eje Este-Oeste de la A-7

» Tramo 1: construccién del tercer carril Enlace Crevillente - Enlace

Orihuela PK. 528 - 545

Fortuna P.K. 545 - 559,4

Alhama P.K. 578,4 - 602

588 millones de
euros

Tramo 2: construccion del tercer carril Enlace Orihuela - Enlace

Tramo 3: Arco Norte P.K. 0-17,8. Tramo de nueva construcciéon
Tramo 4: construccion del tercer carril Enlace Alcantarilla - Enlace

Bypass en la A-7, entre la
carretera de Gombalday el
enlace ala A-3

Construcciéon de un bypass de 22 kildmetros en la A-7, en Valencia,
entre la carretera de Gombalday el enlace a la A-3

288 millones de
euros

Ampliacion de la A-73

Obras de ampliacion de la A-73, entre Burgos y Aguilar de Campoo

(Palencia), con una distancia de 79 kildbmetros

263 millones de
euros

Construccién del tramo restante
de la A-32 entre Linaresy
Albacete

Finalizacion de la A-32 entre Linares y Albacete, con una afectacién
de 48 kilémetros

396 millones de
euros

Obras de la A-4, en el tramo
entre la Radial 4 y Puerto Lapice
(Toledo)

» Construccién de 109 kilémetros de carretera

200 millones de
euros

N-Il Girona - LaJonquera

+ Tramo de 38 kildmetros de longitud entre Girona y el municipio

gerundense de LaJonquera

199 millones de
euros

Obras de un tramo de la A-4, en
Cérdoba

+ Obras en un tramos de 146 kilémetros de longitud

340 millones de
euros

Prolongacién de la CV-10

+ Prolongacién de la CV-10 entre Vilanova d’Alcolea y la Jana

366 millones de
euros

Fuente: Elaboracion interna sobre informacién publica.



Las asociaciones publico privadas, eje
del plan de inversién en carreteras
Los compromisos de reduccion del déficit
y deuda publica en 2017/2019 implican un
escenario de inversién publica limitado al
entorno del 2% del PIB, situacién que no
permitird recuperar los niveles de inversién
publica que Espafia necesita recurriendo
al esquema tradicional de financiacién
presupuestaria, dada su incidencia en el
déficit publico.

En contraste con esta coyuntura de
escasez de gasto publico, existe en todo
el mundo un interés creciente del capital
privado por invertir en el sector de las
infraestructuras. Cada vez es mayor el
numero de inversores institucionales
presentes en este sector (fondos de
pensiones, fondos de infraestructuras,
fondos soberanos, aseguradoras, etc.)y
cada vez son mas las operaciones en las
que participan, buscando proyectos donde
optimizar la ecuacion rentabilidad riesgo.

En este contexto de limitaciones
presupuestarias la opcion mas viable pasa
por la colaboracion publico privada, que
ademas de no impactar negativamente

en las cuentas publicas, no altera la
titularidad publica de las infraestructuras.
Mediante este esquema, el sector privado
financia integramente la construccion de
las infraestructuras y una vez terminadas
las obras, comienza a recibir un ingreso
con el que hacer frente a los compromisos
adquiridos para tal fin. Por tanto, este
Plan no tendra impacto en el presupuesto
publico hasta que se terminen las obras,
periodo que oscilara entre 2 y 3 afios
desde la adjudicacion de los diferentes
contratos de concesion.

El pliego y el reparto de riesgos

Los proyectos incluidos abarcan
actuaciones en mas de 2.000 kilémetros de
tramos carreteros, que se adjudicaran por
periodos de treinta afios. En particular, las
actuaciones engloban:

Disefio y redaccion de los proyectos
de construccién, sin que se admitan
modificaciones del anteproyecto de la
Administracion General del Estado

Ejecucion de las obras.
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Para poder acometer este volumen de
inversiones a traves del sector privado,

el Gobierno esta seleccionando aquellos
proyectos con la mayor logica economica,
incorporando analisis coste beneficio

y los esta estructurando considerando
tasas de retorno que tengan una
aceptabilidad minima del sector privado

+ Conservacion y explotacion de los tramos
viarios durante el periodo de operacién.

Para poder acometer este volumen de
inversiones a través del sector privado,

el Gobierno esté seleccionando aquellos
proyectos con la mayor légica econdmica,
incorporando andlisis coste beneficio y los
estd estructurando considerando tasas
de retorno que tengan una aceptabilidad
minima del sector privado.

Uno de los aspectos mas relevantes es el
reparto de riesgos entre la Administracion
y los socios privados. Se busca el equilibrio
entre la transferencia de la mayor parte

de los riesgos al sector privado para
cumplir con la normativa europeay que
los proyectos no computen como deuda
en contabilidad publica, y la razonabilidad
de quién esta en mejores condiciones
para gestionar dichos riesgoso. Entre
todos los riesgos inherentes a este tipo de
proyectos, se debe destacar los dos que
mayor impacto han tenido en las recientes
experiencias negativas vividas en proyectos
de infraestructuras de transporte en
Espafia, estos son el riesgo de demanda'y
el de expropiaciones.

El mecanismo de retribucion planteado
consiste en Pagos Por Disponibilidad
(PPD) de la infraestructura. Esta formula
ha crecido exponencialmente en Europa
en los ultimos 10 afios, lapso en el que
ha pasado de representar menos del 5%
de las concesiones de grandes vias al
90%. El PPD consiste en un canon anual

que la Administracion Publica abona a la
concesionaria en funcién del cumplimiento
de una serie de indicadores. A diferencia de
lo que ocurre en las vias de peaje explicito
o en el peaje en sombra, el trafico de
vehiculos observado no influye en el canon
a percibir por el concesionario.

Se pretende de este modo transferir al
concesionario un riesgo que sf puede
manejar como es el de disponibilidad de
la infraestructura. Dejando de transferir
asf el riesgo de demanda, que se ha
demostrado imposible de mitigar por el
sector privado. Esta trasferencia de riesgo
de disponibilidad es ademas concordante
con las normas de contabilidad SEC 2010,
evitando el cdmputo de deuda en las
cuentas de la Administracion Publica. En
este sentido cabe sefialar que ya existen
en Espafia precedentes, como el reciente
proyecto del Complejo Medioambiental
de Guipuzcoa en el que se ha justificado
la transferencia de este riesgo ante la
Intervencion General del Estado (IGAE).

En cuanto al riesgo de expropiaciones, se
estd analizando la posibilidad de mitigar
este riesgo mediante la incorporacion en
pliegos de un maximo valor a asumir por
el concesionario, a partir del cual serfa

la Administracién quién se hiciera cargo
de los sobrecostes por expropiaciones
que pudieran acontecer. Esta forma de
limitar el riesgo de expropiaciones ya

se aplica en otros paises, destacando el
caso del programa Cuarta Generacién de
Autopistas de Colombia.
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Todas estas medidas pretenden, en
definitiva, conseguir la mayor involucracion
posible del sector privado, ampliando

el grupo de entidades interesadas, no

solo en el &rea de los promotores de
infraestructuras, sino también en el de

los grandes inversores institucionales,
cada vez mas activos en el sector y con un
importante volumen de fondos disponibles
para su inversion.

Financiacion del plan

Como ya hemos visto, uno de los objetivos
fundamentales del programa es el de
contar con la mayor participacion posible
del sector financiero. Segun el anuncio del
Gobierno, los proyectos podrian llegar a
contar con hasta un 80% de financiacion
bancaria, minimizando las aportaciones
de recursos propios de los concesionarios
hasta el 20%. Con ello se conseguiria
optimizar la estructura de financiacion
con el consiguiente ahorro en pagos
presupuestarios de la Administracion, toda
vez que la financiacion bancaria resulta
mas barata que el capital.

Para ello se prevé la participacion del
Banco Europeo de Inversiones (BEl), a
través del Fondo Europeo de Inversiones
Estratégicas, que podria abordar la mitad
de la financiacion bancaria necesaria.

Ademas, se une la posibilidad de que
Espafia obtenga el apoyo del Plan de
Inversiones para Europa (popularmente
conocido como Plan Juncker).

Para la otra mitad de la financiacién

ajena, se espera la participacion de la
banca tradicional, que parece retomar el
interés de hace afios, y, especialmente,
con el mercado de capitales, cada vez

mas presente en estas financiaciones

y otorgando mas flexibilidad en plazo y
condiciones que las férmulas tradicionales
de deuda a riesgo proyecto. En este
sentido, cabe destacar el cierre financiero
del Proyecto del Complejo Medioambiental
de Guipuzcoa, que ha contado con tramos
tanto de deuda como de bonos a unos
plazos y condiciones sustancialmente
mejorados a los registrados en otras
operaciones anteriores.

Acogida del plan

Elinterés del sector en el Plan ha sido hasta
la fecha, maximo. Los grandes promotores
de infraestructuras que integran la
patronal, Seopan, y algunas medianas de
ANCl ya han constituido consorcios con
grandes fondos de infraestructuras con

el objetivo de presentar oferta para la
mayoria de los proyectos que lo integran.

Las constructoras medianasy alguna
pequefia, también han mostrado un
enorme interés, si bien su estrategia pasa
mas por ser selectivos en areas geograficas
donde tengan mayores posibilidades de
competir.

Ala hora de involucrar a los grandes
inversores institucionales, las empresas
de menor tamafio estan encontrando
dificultades para cumplir con los criterios
de solvencia financiera que exigen contar
con recursos propios de, al menos, el 20
por ciento de la inversion inicial. Como
quiera que los inversores institucionales
contabilizan sus operaciones de forma
distinta a los promotores (no tienen fondos
propios si no compromisos de aportacion),
para conformar los posibles consorcios,
habra que atender a la suma ponderada
de los recursos propios de cada empresa,
en funcién de su cuota de participacion.
Los elevados requerimientos de capital han
generado criticas entre las constructoras
medianas, expresadas mediante su
patronal, ANCI. Esta organizacién entiende
que la mayoria de constructoras medianas
quedaran excluidas del PIC. Solo aquellas
que superen los 30 millones de euros

de fondos propios podran optar alos
contratos de menor inversion.

Los grandes promotores de infraestructuras que integran
la patronal, Seopan, y algunas medianas de ANCl ya

han constituido consorcios con grandes fondos de
infraestructuras con el objetivo de presentar oferta para la
mayoria de los proyectos que lo integran
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Este afio se pondra en marcha el mecanismo que trate de
dar solucién a la quiebra d,é 9 autopistas de peaje conocidas
coloquialmente como las #Radiales”.

Director
Financial Advisory Infraestructuras

Assistant Manager
Financial Advisory Infraestructuras

Los inVersores expuestos a las-mismas han
perdido ya |a totalidad de su inversién y los
acreedores tendran muy dificil el recuperar
la financiacion otorgada a las mismas.

ElMinisterio de Fomento tomara el
control de éstas durante los primeros
meses.de 2018 a través de la Sociedad
Estatal de Infraestructuras del Transporte
fTerrestre (SEITT) quien las operara, y
dirigira el proceso mediante el cual se
terminen sacando al mercado de nuevo
mediante concurso publico. En paralelo,
es de esperar que los acreedores
inicien procesos de pleitos y disputas
dadas sus manifiestas diferencias con la
Administracion respecto a la valoracién
de la RPA (Responsabilidad Patrimonial
de la Administracion), compensacion

que recibiran los acreedores como
consecuencia de la terminacion anticipada
de los respectivos contratos de concesion.

La intencion del Gobierno no es

otra que tratar de obtener la mayor
valoracion posible de los activos para su
relanzamiento en el mercado, lo cual pasa
por dejarlos libres de deudas y con los
menores pasivos contingentes posibles.
Entre otras medidas para maximizar su
valor, se baraja la posibilidad de dejar
fuera de la relicitacion tramos sin cobro
gue generan obligacion de mantenimiento
como la M-50. Con ello se pretende
minorar en |o posible el impacto en el
déficit publico que tendra el pago de las
compensaciones por el rescate de los
proyectos.




Autopistas afectadas

Las Radiales son un conjunto de nueve
carreteras de peaje licitadas entre 1999 y
2004 como concesiones de obra publica
con peaje al usuario. Resultaron otorgadas
a diferentes consorcios formados por
empresas constructoras y operadoras,
tales como Iridium, Abertis, Acciona,
Globalvia, Sacyr, Comsa Corporacion,
Isolux Corsan, Grupo Azvi, Ferrovial y OHL,
entre otros. En la construccion de sus 526
kilbmetros se estima que se invirtié un total
aproximado de €5.100m.

Principales caracteristicas de las Radiales
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El Ministerio de Fomento tomara el
control de éstas durante los primeros
meses de 2018 a traves de la SEITT quién
las operara, y dirigira el proceso mediante
el cual se terminen sacando al mercado
de nuevo mediante concurso publico

Proyecto

R-2: Madrid - Guadalajara

Proyecto

M-12: Madrid - Barajas
Aeropuerto Barajas

Plazo de concesién 2000 - 2039 Plazo de concesién 2002 - 2027
Inversién total €563m Inversién total €427m

Capital inicial €97m Capital inicial €42m
Proyecto R-3 - R-5 Accesos de Madrid Proyecto AP-36: Ocafia - La Roda

Plazo de concesion 1999 - 2049
Inversién total €1.003m
Capital inicial €224m

Plazo de concesién

2004 - 2040 (+4)

Inversién total

€524m

Capital inicial

€206m

Proyecto

R-4: Madrid - Ocafia

Proyecto

AP-7: Cartagena - Vera

Plazo de concesién 2000 - 2065 Plazo de concesiéon 2004 - 2040 (+4)
Inversién total €1.065m Inversién total €649m

Capital inicial €285m Capital inicial €96m

Proyecto AP-41: Madrid - Toledo Proyecto Circunvalacién de Alicante

Plazo de concesién

2004 - 2040 (+4)

Inversién total

€445m

Capital inicial

€145m

Plazo de concesién

2004 - 2040 (+4)

Inversién total

€456m

Capital inicial

€136m

Fuente: InfraNews
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Ubicacién geografica de los corredores
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¢Por qué las Radiales entraron en
concurso de acreedores?

Alo largo de los Ultimos afios, estos nueve
proyectos han ido entrando en concurso
de acreedores. Entre otras, cabe citar las
siguientes causas:

+ Expectativas de trafico muy
superiores a las reales: en todos los
corredores, las estimaciones de trafico
fueron mucho mayores que las que
realmente se registraron en los primeros
afios. Especialmente llamativos son
los casos del Eje Aeropuertoy el de las
radiales 3y 5, en las que el trafico real
resulté 10 veces inferior al previsto.

Falta de planificacion: a la hora de
estimar la demanda de trafico futura no
se tuvo en cuenta el impacto que sobre
ellas tendria la construccion y/o mejora
de vias alternativas gratuitas. La M-50 fue
construida por los concesionarios como
via gratuita que comunicara las radiales,
pero termind teniendo mas accesos y
salidas que los inicialmente previstos

lo que termino dando alternativas a los
usuarios para no utilizar las vias de pago.
Ademas, se mejoraron muchos de los
tramos alternativos libres de peaje y no
se completaron conexiones a destinos
como Toledo y Cérdoba que daban
sentido al desarrollo de algunas de estas
vias.

Crisis financiera y sobreestimacion
del trafico: la crisis financiera tuvo un
impacto significativo sobre el trafico

de las Radiales, disminuyéndolo en
aproximadamente un 20% sobre el
realmente registrado en los primeros
afios de operacion. En el grafico adjunto
se presenta el trafico promedio diario
acumulado desde 2007, primer afio en el
que los nueve proyectos estaban en fase
de operacion.

Como se puede ver en la grafica, el trafico
se esta recuperando. Este hecho ayuda

a poner en valor los proyectos de cara a
una relicitacién exitosa de los mismos.



Fuente: Base de datos del Ministerio de Fomento

Evolucion del trafico en las Radiales
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Sobrecostes de expropiaciones: el
coste de las expropiaciones pasé de 387
millones previstos inicialmente a mas de
2.200 millones. La causa principal fue el
cambio de criterio que la ley del suelo de
1998 establecio a la hora de valorar los
terrenos a precio de mercado, lo que hizo
que muchos de los propietarios de estos
suelos reclamasen que se valorasen
como urbanos dada su cercanfa a
nucleos poblacionales y por tanto
incrementasen sustancialmente su valor.

Sobrecostes de construccion: Sila
construccion total estaba prevista en
3.700 millones de euros, hubo cerca
de 500 millones de obras adicionales

consecuencia, en su mayoria de
peticiones de la Administraciéon no
previstas inicialmente en forma de
nuevos accesos, desvios, cambios en la
M-50, etc.

La concurrencia de todos estos factores
deterior¢ sustancialmente la actividad
de las concesionarias, comenzando
muchas de ellas a tener dificultades para
atender sus compromisos financieros.
Las propuestas de solucion de diferentes
Gobiernos en forma de préstamos
participativos a los concesionarios,
resultaron insuficientes y una detras de
otra, estas concesionarias entraron en
concurso de acreedores.
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Las Radiales

¢Cual es la situacion de Las Radiales

ahora?

Con el tiempo, la mayoria de los acreedores
de la deuda con que se financio la
construccion de estas autopistas, han ido
vendiendo su deuda a fondos de inversion
oportunistas que han aprovechado

los fuertes descuentos en vista de las
posiciones tan distantes con el Gobierno
en lo que al reconocimiento de la RPA se

refiere.

De un lado, las estimaciones manifestadas
por el Ministerio de Fomento sitdan el valor
de la RPA en el entorno de 2.000 millones
de euros, incluyendo las expropiaciones

a las que ha tenido que hacer frente.

Los accionistasy acreedores de las
concesionarias han ido rebajando sus
expectativas que inicialmente ascendian

a unos 5.000 millones de euros. En julio

de 2017, El Tribunal de Cuentas en un
informe de auditorfa de las cuentas del pals
estimo el gasto de la RPA en 3.718 millones
de euros mas las indemnizaciones por

expropiacion de terrenos.

En el verano de 2017,y al no haber

llegado a ningun acuerdo, el Ministerio

de Fomento tom¢ la decision de terminar
anticipadamente los contratos de
concesion y asumir su gestion como
consecuencia de la reversion de las mismas
a la Administracion. Conforme al Convenio
entre Fomentoy la SEITT de 16 de agosto
de 2017, los activos revertiran a la SEITT
quien, para cumplir con sus obligaciones
de gestion, operacion y mantenimiento de
las vias, se subrogara en un gran nimero
de contratos y celebrara nuevos contratos
segln sea necesario hasta la relicitacion de
los proyectos.

En paralelo, se han iniciado los procesos
correspondientes en los tribunales para
determinar las compensaciones finales
en forma de RPA. El objetivo ultimo de la
Administracién es el de volver a sacar al
mercado todos los corredores en forma
de concurso de concesion de servicios
que permita recaudar la mayor cantidad
posible de dinero con el que afrontar las
diferentes RPAs y, en consecuencia, tener el
menor impacto posible en déficit publico.

Concesionaria

Tramos autopista

Afio
adjudicacion

Entrada en

. . Afio expiracion
funcionamiento

R-3 Madrid-Arganda; R-5

Accesos de Madrid Madrid-Navalcarnero 1999 2004 2049
Henarsa R-2 Madrid-Guadalajara 2000 2003 2039
Autopista Madrid Sur R-4 Madrid-Ocafia 2000 2004 2065
Eje Aeropuerto Eje Aeropuerto 2002 2005 2027
Autopista Costa Calida Cartagena-Vera 2004 2007 2040
Autopista Madrid - Levante Ocafia-La Roda 2004 2006 2040-44
Autopista Madrid-Toledo Madrid-Toledo 2004 2006 2040-44
Ciralsa Circunvalacion de Alicante 2004 2007 2040-44

Fuente: Revista de Economia Aplicada
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El proceso de licitacion .

El plan del Ministerio de Fomento consiste Se eSpera q ue |OS p rOyeCtOS sere | |C|te N
en licitar uno o dos concursos en el mes . .
dejunio de 2018, unavezqueodas s €N UNO O dOS lotes en base a criterios de
vias hayan pasado a ser gestionadas por . . s

la SEITT, y en adjudicar los contratos de p roXImi da d ge Og I’afl Cd y a h orros en |a
concesién correspondientes antes de .y

terminar el 2018. Esto permitiria ingresar O p e I’a C | O N

una cantidad estimada de forma preliminar

por el Gobierno entre 800 y 1.000 millones

de euros, y compensar en parte el coste

de la Responsabilidad Patrimonial de

la Administracién (RPA) a abonar a los

anteriores concesionarios, minimizando en

lo posible el impacto en déficit publico en

2018.

Lo anterior podria retrasarse toda vez que
la dilatacion de algunos procesos judiciales
en los que estan inmersos las diferentes
sociedades concesionarias quebradas,
estan posponiendo la toma de control por
parte de SEITT.

Toda vez que las sociedades concesionarias
han sido liquidadas antes de pasar a SEITT,
las futuras licitaciones de los corredores no
incluiran apenas pasivos. Si acaso algunos
contratos vigentes y posibles compromisos
con proveedores. El total de trabajadores
se subrogarian a la nueva o nuevas
concesionarias

Activo Fecha reversion
Cl'rcunvalaoon de 01-abr-18
Alicante
Cartagena-Vera 01-abr-18
R3yR5 abr/may 18
M-12 15 -abr-18
R-2 01-mar-18
R-4 21-feb-18
AP-36 15-mar-18
AP-41 Por determinar
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Intensidad Media Diaria veh/dia
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Fuente: Mapas de tréafico del Ministerio de Fomento.
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Expectativa e interés en el proceso

El valor agregado de estos corredores
totaliza unos ingresos anuales por peaje
de algo més de 93 millones de euros y un
EBITDA cercano a 50 millones.

Dado que estos corredores se prevé que
se liciten sin cargas al no tener deuda
asociada, el interés en el mercado sera
alto. Ademas, su principal riesgo, el de
demanda, parece en buena forma mitigado
dado el historial de trafico ya registrado
con afectacion de crisis.

En 2017 se han recuperado los traficos
hasta situarse en rangos de IMDs cercanos
a los primeros afios de operacion.

En el grafico adjunto se puede observar
el histérico de trafico de cada uno de los
corredores

Es de esperar que dadas las magnitudes

de inversion inicial en concepto de oferta,
para su adquisicion se alien grupos
integrados por operadores y por inversores
institucionales.



Deloitte Financial Advisory

gana el prestigioso ljGlobal’'s Waste Award

JGlobal Awards 2017

Este premio reconoce la ventaja que los APPs ofrecen
al desarrollo de infraestructuras medioambientales
acordes con las demandas de la sociedades modernas

Deloitte Financial Advisory ha sido galardonado
con el JGlobal’'s Waste Award por su participacion
en la estructuracion financiera del Complejo
Medioambiental de GuipUzcoa. La Fase 1, que
alcanzé el cierre financiero en junio de 2017, es el
Unico proyecto greenfield desarrollado en Espafia
en los ultimos afios y el primer proyecto de estas
caracteristicas basado en Pagos por Disponibilidad.

La Infraestructura consiste en una planta de
tratamiento de residuos que tiene, como objetivo
principal, solucionar la falta de capacidad de los
vertederos de GuipUzcoa mediante la priorizacién
de la recuperacioén, valorizacién y aprovechamiento
energético de residuos. De este modo se evita el
tener que transferir los residuos a otras regiones y el
consiguiente gasto que conlleva.

Para el desarrollo de este proyecto se ha recurrido a

la Colaboracién Publico Privada por las ventajas que
esta ofrece en términos de eficiencia operativa sin por
ello comprometer la deuda a la Administracién Publica
Guipuzcoana. En este sentido, se sigue cumpliendo
con la regulacion de la Unién Europea y se mantiene la
estabilidad financiera de la region.

IJGlobal " =»

Project Finance & Infrastructure Journal

Deloitte.
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Mercados

Los grandes planes de inversion en paises de Europa
y America Latina
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"El PIC representa un
ounto de inflexion en
a gradual y necesaria
‘ecuperacion de
nuestro modelo
concesional”

Infra-structura cuenta una vez mas con Julian NUfiez, presidente de
SEOPAN, Asociacion de Empresas Constructoras y Concesionarias de
Infraestructuras desde hace cinco afos, para analizar la actualidad del
mercado de construccion y concesional en Espafa.

Julian recientemente fue nombrado presidente de ASECAP, Ia
Asociacion Europea de Autospistas de Peaje, puesto que compagina
con la presidencia de SEOPAN. Desde este cargo internacional,

se potencian ante las instituciones europeas la promocion de la
construccion, explotacion y conservacion de carreteras mediante
sistemas de tarificacion centrados en los usuarios en lugar de los
contribuyentes, ayudando con ello a la sostenibilidad del gasto publico
de naturaleza social y a la armonizacion en Europa de un modelo
comun de financiacion de infraestructura.

26



Infra-structura | Mercados




Infra-structura | N° 10 Abril 2018

¢Qué balance hace del ejercicio 2017
en términos de inversion publica en
infraestructuras y qué perspectivas
cree que se avecinan para 2018?

2017 sera el afio con menor
representatividad de la inversién publica
en nuestro PIB, el 1,9%, empeorando con
ello el minimo estadistico de 1979 (2%).
Los ultimos datos de ejecucién inversora
en 2017 se refieren al mes de noviembre,
confirmando para la Administracién
General del Estado porcentajes similares
alos de 2016, afio en el que se dejaron
de ejecutar 3.000 millones de euros

de los 10.200 recogidos en su Ley de
Presupuestos.

Si disponemos, en lo que se refiere a

obra civil, de indicadores anticipados de
actividad que confirman una recuperacion
en 2017 de la licitaciéon y contratacion
publica, un 39% y 32% respectivamente
superiores a los registros de 2016. Ello
permite anticipar un incremento de
produccion para la obra civil en 2018,
aunque moderado en términos absolutos,
pues se apoya en unos niveles previos de
minimo estadistico.

El inicio de la licitacién del Plan
Extraordinario de Inversiones en
Carreteras (PIC) del Ministerio de Fomento
a partir de la entrada en vigor de la nueva
Ley de Contratos (el proximo 9 de marzo)
prevé licitar en 2018 hasta el 40% de la

inversion total del Plan - equivalente a
2.000 millones de euros de inversion -,
lo que incrementara la actividad en obra
publica en el dltimo trimestre del afio, y
que tendra todavia un mayor impacto en
2019.

Sobre el comportamiento de la inversién
publica en 2018, la Ultima prevision oficial
remitida a la CE (el ratio de inversién

sobre el PIB se incrementara del 1,9% al
2,0%) anticipa un crecimiento inversor de
Unicamente una décima de PIB (en torno

a 1.100 millones de euros), incremento

no obstante contra el que habra que
descontar, en su caso, el saldo final del
pago de la RPA (sin determinar a la fecha
actual) de las autopistas en fase de
liquidacion tras su re-licitacion en el mismo
ejercicio, que implicara el pago de un canon
por parte de los adjudicatarios

Se puede, por tanto, concluir que con
excepcion del referido PIC, no se prevén
grandes cambios en 2018, acumulando
con ello el sector de la obra civil mas de
siete afios consecutivos de recesion, y
consolidando a Espafia en el pais con
menor ratio inversor de la UE27,y con
un volumen de inversién publica un 60%
inferior a la media de las cuatro mayores
economfas europeas. Seguimos, por tanto,
muy lejos de la inversién en obra publica
que nuestro pafs necesita.

é¢Cree que la nueva Ley de Contratos
del Sector Publico servira para
mejorar los procesos de planificacion
y ejecucidn de los contratos con las
administraciones publicas? ;Qué
balance general hace de esta nueva
regulacion?

La planificacién de infraestructuras
publicas requiere mas voluntad politica que
Leyes que la promulguen. La capacidad

de generar nueva legislacién puede ser
infinita, pero el problema de la planificacion
y priorizacion de infraestructuras

en Espafia se resume en tres planes
directores en 12 afios - PIT 2000/2007,
PEIT 2005/2020 y PITVI 2012/2024 - que no
han servido para consensuar y priorizar
nuestra inversion publica.

La nueva Ley de Contratos poco puede
hacer en relacion a la planificacion, aunque
ha recogido cuestiones de este ambito -
pendientes de desarrollo reglamentario

- como la Oficina de Regulacion Publica

de la que depende la Oficina Nacional

de Evaluacion que validara, entre otras
cuestiones, la viabilidad de futuros

planes CPP de las AAPP. Si se da canchay
participacion al sector privado en ambas
oficinas, tendran un papel sin duda
positivo.

La nueva regulacion, no habiendo tenido
por cuestiones de tramitacion un plazo
adecuado de discusion parlamentaria, se
ha limitado a transponer las Directivas

“La excelencia del modelo concesional se
fundamenta en asignar determinados riesgos -
total o parcialmente - a los que mejor pueden
gestionarlos. Y es por ello que la matriz de
transferencia de riesgos es uno de los aspectos
mas relevantes del nuevo pliego del PIC”
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sin adentrarse demasiado en cuestiones
prioritarias como la mejora de la eficiencia,
eficacia y transparencia de nuestro sistema
de contratacion publica, cuestiones que el
sector ha reclamado a través de nuestros
informes.

¢Qué opinion tiene acerca del Plan
Extraordinario de Inversién en
Carreteras (PIC) anunciado por el
Ministerio de Fomento? ;Considera
que va en la linea de seguir apostando
en el futuro por la aportacién del
sector privado en el desarrollo de
infraestructuras? ;Cuales cree que
son los aspectos mas relevantes que
han de abordarse en los pliegos del
programa para facilitar la concurrencia
y la financiabilidad de estos proyectos?
En una coyuntura de gasto publico donde
cada vez presionara mas el sostenimiento
de nuestras prioridades en proteccion
social, salud y educacion, recuperar la
iniciativa privada en la promocion de
infraestructuras de titularidad publica es
la Unica alternativa posible para mantener
el nivel de inversion que nuestro pals
necesita minimizando los recursos
publicos. Es por ello que el PIC representa
un punto de inflexion en la gradual y
necesaria recuperacion de nuestro modelo
concesional, y merece por ello una muy
positiva valoracion.

Los mecanismos de pago por
disponibilidad al concesionario
representan no obstante una de las
varias alternativas disponibles en el
modelo concesional, en la que el pago

de la infraestructuray su conservacion

y mantenimiento sigue siendo realizada,
en origen, por el contribuyente en lugar
de los usuarios, por lo que el recurso de
este sistema en el futuro vendra marcado
por el techo de gasto disponible en el
presupuesto de las AAPP. El modelo

tiene no obstante recorrido, muy
particularmente en las infraestructuras de
equipamiento publico donde constituye
una importante referencia en otros paises
como Reino Unido, al igual que en otras
infraestructuras de transporte igualmente

relevantes como el ferrocarril, o de &mbito
hidraulico y de medio ambiente.

Los modelos con mecanismos de pago
con origen en los usuarios, potencian

si cabe alin mas los saludables efectos

de la colaboracién publico privada de
infraestructuras, entre los que destacan
el incremento de la recaudacion fiscal

- me refiero al IVA - de forma sostenida
en el tiempo, ello como consecuencia

del concepto de quien usa paga o quien
contamina paga, que es mas democratico
y equitativo que hacer pagar via impuestos
alos contribuyentes que por razones

de oportunidad o de renta no utilizan
determinadas infraestructuras.

La excelencia del modelo concesional se
fundamenta en asignar determinados
riesgos - total o parcialmente - a los que
mejor pueden gestionarlos. Y es por ello
que la matriz de transferencia de riesgos
es uno de los aspectos mas relevantes del
nuevo pliego del PIC.

Infra-structura | Mercados

En relacién con el pliego, es muy
importante no caer en los mismos
errores que en el pasado, que han hecho
fracasar algunos importantes proyectos
concesionales. En este sentido, el

riesgo mas relevante lo constituye el de
expropiacién de los terrenos donde la
capacidad de gestién del concesionario
es nula, encontrandose dicha cuestion
en anélisis interno por el ministerio en la
fecha de redaccién de esta publicacién.
El riesgo expropiatorio, de acuerdo a la
nueva Ley de contratos que entrara en
vigor el 9 de marzo, no forma parte del
riesgo operacional de la concesion, no
existiendo por ello obligacion alguna

de ser transferido a la parte privada,
cuestion también reconocida por la

CE. Cuestion distinta seria fijar en el
pliego unos mecanismos automaticos
de compensacion para que a partir de
un determinado umbral de costes de
expropiaciones - el valor prefijado por la
Administracion en el pliego -, se aplique
una compensacion a favor de la concesion
en caso de ser preciso, situacion que
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"En Espana, nuestros municipios vierten
anualmente a vertederos 5 millones de
toneladas de residuos sin pretratamiento alguno,
incumpliendo con ello tanto nuestra normativa
nacional como la europea”

evitaria el cdmputo en el déficit publico

de dichos sobrecostes. Otro aspecto
relevante es la informacion a facilitar a los
licitadores sobre el estado de conservacién
de lainfraestructura preexistente, al igual
que los mecanismos de actualizacion del
canon de disponibilidad. Al tratarse de
contratos que operan en el largo plazo - 30
afios - la no consideracion en el pliego de
mecanismos e indices de revision de tarifas
adaptados a la estructura real de costes de
operacién y mantenimiento de la concesion
implicaria encarecer innecesariamente

su valor actual, ademas de incrementar
muy significativamente los importes de los
canones a satisfacer por la Administracion
durante los primeros afios de concesion.

El Ministerio de Fomento ha anunciado
que en 2018 asumira una serie de
autopistas de peajey licitara su
gestion a largo plazo ;Qué opinion
tiene acerca del modo en que se esta
abordando este proceso?

El ministerio esta preparando internamente
la documentacion que regira la re-licitacion
de estas autopistas - estudios de trafico,
pliego y due diligence -, por lo que no
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podemos realizar una valoracion hasta que
dicha informacién sea publica.

En mi opinién hay otras cuestiones
también relevantes y pendientes de
confirmar como son el ambito de los
nuevos contratos, dado que integran
actualmente casi 200 km de vias libres

de alta capacidad representando la M-50
la mitad, y las eventuales mejoras que se
podrian considerar, como por ejemplo el
tratamiento a dar a la autopista M-12 en su
futura interaccion con el aeropuertoy la
nueva variante de la A-1. En algunos casos
como en las radiales de Madrid, se estan
planteando simultdaneamente actuaciones
puntuales en las vias libres alternativas

de alta capacidad (N-Il) para mejorar

el transporte publico, y ello deberia
planificarse conjuntamente con el ambito
final de las autopistas a re licitar.

La quiebra de estos contratos, con
excepcion de los fondos distress, ha
supuesto un dramatico quebranto
econdmico para los agentes privados

gue intervinieron en su ejecucion -
accionistas, constructores, concesionarios

y financiadores -, ademas de un importante
dafio reputacional para el futuro de la
actividad concesional en Espafia. Es por
ello prioritario gestionar bien el futuro

de estas autopistas, cuyo modelo de
contratacion tendra, cada vez mas, un
mayor protagonismo en la promocion de
nuestra obra civil.

¢Cree que 2018 sera un aino en el que
la Administracion abordara de una
manera mas decidida inversiones
necesarias en sectores como AGUAy
RESIDUOS?

No hay acciones concretas, de momento,
gue inviten a pensar en 2018 como un afio
clave para la recuperacion de nuestras
inversiones prioritarias en materia de
infraestructuras hidraulicas y de medio
ambiente. Seguramente, las sanciones
pendientes de fijar por la CE a Espafia en
materia de agua y residuos, contribuiran a
sensibilizar al conjunto de nuestras AAPP
para abordar la resolucion de los déficits
inversores acumulados en el pasado,
igualando con ello el bienestar social de
nuestros ciudadanos con los del resto de
las economias europeas.



Segun recoge nuestro informe de
infraestructuras prioritarias presentado
en 2017, en materia de inversiones
hidraulicas del ciclo integral del agua -
abastecimiento, tratamiento, distribuciéon y
regulacion - tenemos programadas mas de
4.200 actuaciones que requeriran 18.000
millones de euros en el periodo 2016/2021.
Ello representa para el conjunto de
nuestras AAPP una inversion media anual
objetivo de 3.000 millones de euros, valor
casi tres veces superior a nuestro esfuerzo
inversor actual, constituyendo ello una
prioridad nacional en cuya resoluciéon
deberian trabajar conjuntamente todas
nuestras formaciones politicas.

En lo relativo a nuestras infraestructuras de
medioambiente - tratamiento y valorizacion
energética de residuos -, la situacién que
vivimos es igual de preocupante que en

el agua. En Espafia, nuestros municipios
vierten anualmente a vertederos 5
millones de toneladas de residuos sin
pretratamiento alguno, incumpliendo con
ello tanto nuestra normativa nacional
como la europea. Otro dato estadistico
relevante es el porcentaje de vertido final

a vertedero que representan los residuos
sin pretratamiento y los rechazos de las
plantas de tratamiento; en Espafia, ambos
conceptos representan, de media, el 60%
de los residuos totales generados mientras
que en los paises europeos de referencia
se sitUa en el 29%. Se trata sin duda de
otra prioridad que resolver que incide
negativamente en nuestro bienestar social,
y para cuya resolucion seria preciso invertir
mas de 6.500 millones de euros hasta 2020
en plantas de tratamiento y de valorizacion
energética.

¢Percibe una actitud mas favorable
por parte de los otros niveles de la
Administracién (CCAAy entidades
locales) hacia la participacion mas
activa del sector privado en el
desarrollo de nuevas infraestructuras?
A nivel autonémico no se percibe nada,
dado que el conjunto de nuestras
autonomias tuvo una licitacion nula en
contratos de concesion de obra publica en
el periodo 2016/2017, hecho que contrasta
con los mas de 10.000 millones de euros
que licitaron en 2010 - en términos de valor
de concesion -. A nivel de Administracion
local, se licitaron 297 y 368 millones de
euros en 2016y 2017 respectivamente,
destacando la re-licitacion de las dos

fases del complejo medioambiental de
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Guipuzcoa (308 millones de euros) y la
licitacion de una concesion de un centro
deportivo en Torrején de Ardoz en Madrid
(123 millones de euros).

En lo que se refiere al Estado, situaciéon que
a lolargo de 2018 tendra un significativo
punto positivo de inflexién como
consecuencia del inicio de la licitacion del
PIC, en 2016 licitd 132 millones de euros

en concesiones, destacando un contrato
de 83 millones de euros del centro Vialia
de la estacion de Vigo (Adif) y la concesion
para la construccién y explotacion de la
nueva terminal de contenedores del Puerto
de Cadiz, de 16 millones de euros. Por el
contrario, en 2017 el Estado apenas licitd
una concesiéon de 3 millones.
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En relacién con la actividad concesional,
es preciso recordar que los niveles de
licitacion publica de todas nuestras AAPP
en 2017 representaron menos del 4% del
valor licitado en 2007.

;Qué aportacion espera que tenga la
Edificacién en la actividad del sector
durante 2018?

En 2016 (nuestra estadistica de cierre de
2017 se encuentra en actual elaboracién),
el agregado nacional de actividad en
construccion de nuestras compafiias
asociadas solo recogio¢ crecimiento de
actividad en el sector de edificacion
privado, un 7% de crecimiento respecto
a 2015, teniendo mayor intensidad en

la edificacién no residencial (8% de
incremento) que en la residencial (2% de
incremento).

Los datos de viviendas visadas al cierre de
2017 permiten anticipar un crecimiento
sostenido de actividad en este campo
durante 2018, aunque nos seguimos
moviendo en niveles de actividad muy
bajos (79.800 nuevas viviendas visadas en
2017), y no sera este el mercado prioritario
ni el factor de competitividad internacional
de referencia para nuestras compafiias de
infraestructuras.

:Cree que es necesario comenzar a
abordar de manera seria la posibilidad
de aplicar mecanismos de tarificacion
paralared de carreteras de alta
capacidad, siguiendo el modelo
aplicado por Guiptzcoay en linea con
otros paises de la UE?

Se debe abordar en primer lugar cual es el
modelo de financiacion de infraestructuras
viarias mas adecuado para nuestro pafs.
Debe hacerse basandose en el diagndstico
actual y tendencias globales que
condicionaran cada vez mas la movilidad
viaria urbana e interurbana.

El diagndstico en nuestro pals confirma
importantes desafios a resolver. El

primero es el aumento de la congestion

y SUs costes externos en emisiones en la
movilidad urbana. Las nuevas tendencias
de movilidad en las ciudades como el coche
compartido o los nuevos operadores,
estan incrementando el uso del vehiculo
privado, como de facto ya estd ocurriendo
en otras ciudades del mundo.

El segundo desaffo es que en Espafia existe
una manifiesta desigualdad territorial en el
reparto de nuestras vias de accesibilidad y
de alta capacidad interurbana tarificadas,
al existir regiones donde sus conductores
pagan, en algunos recorridos, la
infraestructura y su mantenimiento, frente

a otras donde quienes pagan no son los
usuarios sino todos los contribuyentes.
Esta falta de armonizacion interna, se
reproduce también, si cabe con mayor
intensidad, a nivel europeo, donde Espafia
es el Unico pafs de tamafio relevante

en el que el transporte de mercancias

por carretera no paga por circular en la
totalidad de sus vias de alta capacidad.

El tercer desafio es recuperar las
inversiones en infraestructuras de
transporte publico de accesibilidad urbana
como son las cercanfas ferroviarias y metro,
para recuperar los usuarios perdidos

como consecuencia de la nula inversion
realizada en ambos modos durante la
crisis. En 2005/2015, el tréfico ferroviario
de viajeros en larga distancia, que incluye
alta velocidad, crecié un 74% hasta
alcanzar los 30,7 millones de viajeros/afio;
por el contrario, el trafico de viajeros de
cercanfas en el mismo periodo se redujo
casi un 10% registrando 561,5 millones

de viajeros en 2015. Nuestro reciente
informe de analisis de infraestructuras en
Espafia identifica 66 nuevas actuaciones
prioritarias planificadas que totalizan mas
de 30.000 millones de euros de inversion
en cercanias, metroy tranvias, y ello
constituye el mejor antidoto para mejorary
potenciar el transporte publico en nuestras
ciudades.

“Todo ello ha consolidado al sector espariol de
infraestructuras en el segundo del mundo por
actividad internacional y en el lider global en
la promocion y operacion de concesiones de
infraestructuras y servicios”
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El cuarto y ultimo desaffo consiste
precisamente en la definicién de un
modelo que permita la captacion de

los recursos necesarios para financiar
nuestras prioridades de inversién publica
sin comprometer la disponibilidad
presupuestaria para atender el
sostenimiento de nuestras prioridades
en materia de proteccién social, salud y
educacion.

La solucién de todos estos problemas,
debe sustentarse en bases econémicas y
no de oportunidad politica, a través de un
pacto de Estado con el mayor consenso
politico posible.

El modelo de tarificacién recientemente
implantado en GuipUzcoa, que sienta el
precedente positivo e inusual de haber
sido consensuado sin un voto en contra de
su arco parlamentario, resuelve sin duda,
en lo relativo a su ambito, la ausencia de
armonizacion en la gestion del tréfico viario
interurbano de mercancias con el resto de
Europa.

¢Qué otros mercados cree que

van a ser preponderantes para

las compaiiias espafiolas de
infraestructuras? ;Ve nuevos mercados
emergentes con potencial?

La diversificacion geografica de nuestras
compafifas de infraestructuras mas
internacionalizadas se esta concentrando
mas, por un lado en mercados maduros
con una alta predictibilidad y seguridad
juridica en lo relativo a su actividad
concesional, y por otro en paises con
mayores planes de infraestructuras

en desarrollo y ejecucién. En el top ten
global de pafses con mayor volumen de
inversién publica en planificacion, disefio
y contratacion, figuran 7 de las mayores
economfas del mundo, y ello explica bien
que, en 2016, seglin datos de la publicacion
internacional ENR, la regiéon con mayor
facturacién internacional en construccién
de las compafifas espafiolas fue, por
primera vez, Norteamérica.

Todo ello ha consolidado al sector espafiol
de infraestructuras en el segundo del
mundo por actividad internacional y en el

lider global en la promocién y operacién de
concesiones de infraestructuras y servicios.

No obstante, sigue siendo dificil romper
barreras en Asia y Africa, regiones ambas
dominadas por las compafifas chinas y
asiaticas que cuentan con instrumentos de
financiacion de sus gobiernos inigualables
para las compafiias europeas.

Si se tiene en cuenta que la cifra de
actividad internacional de los 10 mayores
grupos de infraestructuras espafioles
representa actualmente el 76% de sus
ventas totales - el 90% si se considera
Unicamente su actividad pura en
construccion -, el mercado con mayor
potencial de desarrollo futuro deberia

ser Espafia, porque nuestra situacion de
déficit inversor asi lo requiere, y porque es
la mejor garantia para sostener la actividad
internacional de nuestras compafiias, que
representa actualmente el 4,8% del PIB
espafiol.
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Europa

-l mercado de
APPs de transporte

En el contexto de los ambiciosos planes de transporte
en Noruega y Alemania, o del PIC en Espafia, Deloitte
publico el pasado septiembre el primer informe sobre
el mercado europeo de APPs de transporte “European
PublicPrivate Partnership transport market”.

Este informe recaba las tendencias de los ultimos
tres aflos en materia de APPs en el sector transporte;

incluyendo los 28 paises de la Union Europea, Turquia y
Noruega.
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Enmarcada en el fuerte impacto de la
crisis sufrida por la economia mundial,

la inversién publica en materia de
infraestructuras se ha visto afectada, entre
otros, por la necesidad de los paises de la
UE de ajustar el déficit y la deuda publica

a los requisitos marcados por la Comision
Europea. Debido a la urgente necesidad de
cumplir las exigencias de la CE, la inversion

Deuda % PIB
<40%
40% - 60%
[ 60% - 80%
1 80% - 100%
| 100% - 130%
W >130%

en transportes se ha visto notablemente
perjudicada, siendo este uno de los
principales sectores afectados.

Ante la necesidad de reducir el gasto
mientras se continla fomentando
lainversion y el desarrollo de
infraestructuras, aparecen las APPs como
la formula mas adecuada.

Finlandia

Suecia

Estonia’

Letonia
Dinamarca . )
‘I Lituania
Paises Bielorrusia
Bajos Polonia
Alemania
Chequia
Eslovaquia Ucrania
"‘ Hungrfa
Rumania
rbi
. Serbia Bulgaria
Port
Turqufa

Gibraltar

Fuentes: Trading economics, Base de Datos de Eurostat.
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SEC 2010

ElI SEC 2010 presenta las APPs
como una alternativa al
endeudamiento publico
tradicional, permitiendo financiar
obras y servicios publicos
mediante férmulas que no
incrementan los niveles actuales
de déficit y deuda publicos; para
ello sera necesario que en la APP
se establezca una determinada
distribucién de los riesgos.

La Comision insiste en dos
aspectos fundamentales: la
necesidad de optimizar la
transferencia de riesgos al sector
privado, garantizando que el
sector publico obtenga el mejor
valor posible por su inversion (Best
Value for Money); y la constatacion
de que para que la APP tenga
éxito, puesto que los riesgos se
comparten, también deben
compartirse los beneficios.

En la actualidad el SEC-2010, en su
apartado 20.283, establece que
deben evaluarse cinco tipos de
riesgos. Junto a los tres riesgos
tradicionales (el riesgo de
construccion, el riesgo de
demanday el riesgo de
disponibilidad), deben tomarse en
consideracion el riesgo del valor
residual y el riesgo de
obsolescencia.




Bajo la SEC 2010 este tipo de contratos
permite mantener grandes inversiones
fuera del balance de las administraciones y,
por tanto, no incrementar la deuda publica.

El mercado europeo de APPs en
transporte

En los Ultimos 3 afios la tendencia a licitar
nuevas infraestructuras (greenfield) ha
sido decreciente. No sélo por numero de
transacciones sino también por volumen
de inversion, concentrandose esta en el
sub-sector de las carreteras.

Cierre financiero en APPs (Greenfield)
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La transaccién mas relevante que ha
alcanzado cierre financiero en este

trienio ha sido el tercer aeropuerto de
Estambul (Turqufa), alcanzando un monto
de unos 6 billones de Euros en 2015. Por
otra parte, los paises mas activos en cuanto
anudmero de transacciones han sido
Francia y Holanda.

La tendencia en cuanto a periodos de
concesién y mecanismos de retribucién ha
sido conservadora, manteniendo unos 30

afios de media y una retribucién basada
en la mayoria de los casos en pagos
por disponibilidad (hasta un 82% de los
proyectos en 2016).

Estudiando la financiacién de estos
proyectos greenfield los bancos
comerciales fueron la principal fuente de
fondos, con unos ratios de endeudamiento
de un 80% aproximadamente. Aun asf, el
papel que la UE ha jugado en el impulso a
estos proyectos desde 2014 hasta 2016 se
ha mantenido en todo momento relevante,
tanto mediante la participacion del BEI
como con la participacion del BERD.

Al cierre del afio 2016 continuaban en
proceso avanzado de licitacion casi

6 billones de Euros distribuidos en 5
proyectos, entre ellos, la carretera Roma-
Latina en Italia por un valor de 2,7 billones
y dos carreteras en Turqufa.

El mercado secundario de APPs de
transporte en Europa
Entre los afios 2014y 2016 el mercado

secundario, tanto en refinanciaciones como
en M&A, se ha mantenido altamente activo.

Con un total de 45 refinanciaciones entre
2014y 2016, las infraestructuras que han
pasado por este proceso han sido tanto
basadas en pagos por disponibilidad como
susceptibles al riesgo de la demanda. En
Europa el mercado mas activo sin duda

ha sido el espafiol con un total de 21
refinanciaciones. Entre ellas, destaca la
transaccion de Itinere en 2016.

La estructura de refinanciacién mas

utilizada ha sido la deuda bancaria, aunque

en 2016 el mercado de capitales ya
alcanzaba un 44% de las refinanciaciones
de ese afio.
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En cuanto a M&A se refiere, cabe destacar
la venta de Globalvia y la escisién de Isolux
Infrastructure (y su posterior cambio de
nombre a ROADIS). Los paises mas activos
en los Ultimos afios han sido Reino Unido,
Francia, Espafia y Alemania.

El papel de los inversores institucionales
en la industria de M&A fue muy

relevante, ya que participaron en 18 de

las 22 transacciones. A pesar de esto,

su participacion fue muy diversa, pues
Unicamente repitieron participacion JLIF,
Aberdeen, DIF y Meridiam, mientras que el
resto de actores participaron Unicamente
en una transaccion.
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El contexto europeo.

Un adecuado contexto regulatorio es clave
para el desarrollo de las infraestructuras.
En Europa las APPs emergen de diversas
situaciones contractuales y es por eso
incorporar en su Derecho nacional una o
mas de las tres Directivas. Los palses en
los que no existe una definicion especifica
0 una regulacion que englobe a todos

los mecanismos de estas alternativas
contractuales.

Los Principales Actores

Planificacién de
la Infraestructura

La ausencia de unas normas claras

a nivel de la Unién en el ambito de la
adjudicacion de contratos de concesion
acarrea problemas de inseguridad juridica,
obstaculiza la libre prestacion de servicios
y falsea el funcionamiento del mercado
interior.

Es por esto que, enmarcados dentro del
Horizonte 2020, se publicaron en marzo
de 2014 tres directivas europeas. Estas

Venta/
Reversion/
Fin de vida atil

Adjudicacioén,
ejecucion y
construccion

o
oo
Estructuracién Operaciény
y disefio Mantenimiento
de contratos (o&M)

@ Sponsors

En el marco de los “Sponsors” existen inversores
con voluntad de continuidad post “ramp-up”.

Operadores

Debido a los precios de las activos, se espera un
incremento de la rotacién de los mismos tanto por
parte de los “Sponsors” como de inversores financieros.

Financieros

El aumento de la competencia en el mercado, que se ha traducido en
una bajada de la rentabilidad de las inversiones, hace que los
inversores financieros asuman mayores riesgos e inviertan cada vez
mas en proyectos “greenfield” en busca de TiRes mds altas.
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directivas se crearon con el objeto de
instaurar un marco juridico adecuado,
equilibrado y flexible en el &mbito de

la adjudicacion de concesiones, que
garantizara a todos los operadores
econdémicos de la Unién un acceso
efectivo y no discriminatorio al mercado
y, que afianzara la seguridad juridica,
favoreciendo asf la inversién publica en
infraestructuras y servicios estratégicos
para el ciudadano.

Las directivas son:

i. Directiva 2014/23/UE relativa a
la adjudicaciéon de contratos de
concesion

ii. Directiva 2014/24/UE sobre
contratacion publica

ii. Directiva 2014/25/UE relativa a la
contratacion por entidades que
operan en los sectores del agua,
la energia, los transportes y los
servicios postales.

Como es bien sabido, las directivas

de la Unién Europea se utilizan con el
objeto de armonizar las legislaciones
nacionales estableciendo una obligacion
de resultados, pero dejando libertad con
respecto a los medios para alcanzarlos.
Sin embargo, en diciembre de 2016 quince
Estados miembros fueron instados a
incorporar en su Derecho nacional una o
mas de las tres Directivas. Los paises en
cuestion fueron: Austria (tres directivas),
Bélgica (tres), Bulgaria (una), Chipre (dos),
Croacia (tres), Eslovenia (una), Espafia (tres),
Estonia (tres), Finlandia (tres), Irlanda (una),
Letonia (tres), Lituania (tres), Luxemburgo
(tres), Portugal (tres) y Suecia (tres).



Desarrolladores Mundiales De Infraestructuras de Transporte segtin la revista

Public Works Financing. 2017

en Operacién o Vendidas /

Compaiiia Construccién Finalizadas En seguimiento
ACS / Hotchief (Espafia) 59 54 56
Vinci (Francia) 47 8 15
Abertis (Espafia) 45 17 n/a
Ferrovial / Cintra (Espafia) 39 26 15
Sacyr (Espafia) 33 22 7
Meridiam (Francia) 30 0 9
Globalvia (Espafia) 27 9 2
John Laing (UK) 25 8 6
Egis (Francia) 25 2 16
Bouygues (Francia) 24 7 6
OHL (Espafia) 23 17 10
Atlantia (Italia) 22 4 n/a
InfraRed (UK) 17 n/a 2
Acciona (Espafia) 16 13 7
DIF (Holanda) 15 n/a 2
Balfour Beatty (UK) 14 3 2
Strabag (Austria) 14 1 4
BBGI (Luxemburgo) 13 0 1
Eiffage (Francia) 10 1 2
Skanska (Sweden) 8 4 5
Roadis (Formerly Isolux) (Holland) 8 2 2
Salini Impregilo (Italia) 7 13 2
Itinere (Espafia) 6 0 n/a
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Tendencias de financiacién dentro del
marco europeo

Segln EIB Working Papers 2016/01 -
Infrastructure Investment in Europe and
International Competitiveness publicada
en julio de 2016, las APPs se financian
principalmente via deuda, siendo muy
comun el uso de préstamos sindicados.
En estos Ultimos afios, a causa de las
limitaciones de capital crecientes en el
sector bancario europeo, la financiacién
bancaria ha mermado de manera
significativa.

La financiacion a través de Bonos tenfa un
rol relevante antes de la crisis, pero en el
periodo comprendido entre 2009y 2012
practicamente era inexistente.

Con intencién de promover la inversion
en infraestructuras el Banco Europeo

de Inversiones, en colaboracion con la
Comision Europea, esta promoviendo
diversos mecanismos de financiacion
innovadores que ofrezcan alternativas a la
financiacion tradicional.

Estructuras financieras de APPs en el
ambito Global
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Los mecanismos de apoyo del BEI

Préstamos:

Para proyectos especificos. Creados
con el objetivo de financiar proyectos

de transporte con una inversion total
superior a los 25 millones de euros. El
BEI no cubre mas del 50% de la inversion
total del proyecto. Ejemplos recientes
incluyen el puerto de Dublin.

Intermediarios (a entidades de crédito)
Estos mecanismos permiten financiar

a bancos locales y otros intermediarios
que luego otorgan préstamos a los
beneficiarios finales. Por ejemplo, el BEI
financié un préstamo que permitio a

la region de Baden-Wdirttemberg, en
Alemania, comprar trenes y arrendarlos
a operadores de servicios para que estos
no fueran excluidos de la licitacion del
proyecto.

Préstamos marco. Estos permiten
financiar planes de transporte con un
costo total de inversion de menos de 25
millones de euros combinando varios
proyectos en un solo préstamo. La
renovacion y mejora de la red de metro
de Madrid se financi¢ a través de un
préstamo de estas caracteristicas.

Fondos de infraestructura. Permiten
catalizar la inversién en transporte
mediante inversiones intensivas de
capital.

Mecanismos fusionados:

Project Bond Initiative. Una iniciativa
conjunta del BEIl'y la CE para facilitar

el acceso a la financiacién ofreciendo
una mejora crediticia para ayudar a

los promotores de proyectos a atraer
financiacion privada adicional de
inversores institucionales, como son las

compafiias de seguros o los fondos de
pensiones.

Connecting Europe Facility (CEF).
Permite el desarrollo de instrumentos
financieros innovadores para financiar
una amplia gama de proyectos.

Loan Guarantee Instrument (LGTT)
(instrumento de garantia de préstamos).
Permite la cobertura de los riesgos
asociados a los ingresos en las primeras
etapas de los proyectos de APPS de
transporte para fomentar una mayor
participacion del sector privado en la
financiacion de las TEN-T. Un ejemplo
de un proyecto apoyado por estos
mecanismos es la autopista A11 en
Brujas.

Asesoramiento:

Joint Assistance to Support Projects
in European Regions (JASPERS)
(asistencia conjunta para apoyar
proyectos en las regiones europeas).
Proporciona asistencia para preparar,
evaluar y apoyar la implementacion de
proyectos de transporte. Un ejemplo
significativo es el Metro de Varsovia.

European Public-Private Partnership
Centre (EPEC) (centro de APPs europeo).
Proporciona apoyo para las asociaciones
publico-privadas.

European Investment Advisory
Hub (EIAH). Ofrece servicios de
asesoramiento y asistencia técnica
integrales con una visién de 360°.
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Fuente: Banco Europeo de Inversiones.

El Plan Juncker

El plan de inversiones para Europa,
mas conocido como Plan Juncker,
busca relanzar la inversion en

la UE movilizando mejor los
recursos financieros y eliminando
las barreras a la inversion en la

UE. Ademas, permite que el BEI
financie proyectos mas arriesgados
y con caracter innovador.

La parte central del plan es la
financiacion de proyectos de
inversion a través del Fondo
Europeo de Inversiones
Estratégicas (FEIE), puesto en
marcha en junio de 2015.

¢Como funciona?

El FEIE ofrece una garantia total
de 21.000 millones de euros
para proyectos empresariales

y de infraestructuras, de los
cuales 16.000 millones son del
presupuesto de la UE y 5.000
millones del Banco Europeo

de Inversiones, y se propone
desbloguear nuevas inversiones
por un valor minimo de 315.000
millones de euros en un periodo
de tres afios. A cierre de 2017,

la financiacion del FEIE tiene
potencial para movilizar 256.900
millones de euros, es decir, el 82%
de la cifra establecida.

Los paises que mas recursos han
conseguido activar son Francia,
Italia o Espafia, superando los
30.000 millones de euros cada
uno. Si se analizan los recursos
activados en proporcion al PIB
de cada pais encabezan Ia lista
Estonia, Bulgaria y Grecia.

Infra-structura | Mercados
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Los planes de infraestructura en Los pafses con mayores proyectos en
Europa cartera son Alemania, Noruegay Espafia,
Aligual que en 2016, en los planes de como se ve en el gréfico a continuacion.

2017 primaba sin duda el desarrollo de
carreteras, que representa un 87% de
los proyectos en cartera de los paises de
estudio.

Numero de Proyectos
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Los mecanismos de pago que mas
se plantean para estas nuevas Italia
transacciones son los basados en pagos
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Los planes de infraestructura en Europa
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N O R U E GA como el gobierno pretende priorizar sus

El gobierno noruego ha implementado recursos dentro del sector de transporte.
recientemente un marco para APPs. De los 112,7 billones presupuestados
El Plan Nacional de transporte (2018-2029) hasta 2,3 se asignaran a carreteras y 45 a
noruego es un plan a 12 afios que subraya transporte ferroviario
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El plan de infraestructuras de transporte los 270 billones con mas de 1.000
para 2030 en Alemania incluye las 11 proyectos de modernizacion de
autopistas que se han lanzado infraestructuras.
recientemente. En este plan se incluyen 7,5 billones de
El presupuesto del ministerio alcanza casi nuevos proyectos de carreteras.
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El gobierno lanzé en julio de 2017 un plan a 400 millones de euros por proyecto.
0 (*) Para més informacién sobre para actuar en 2.000 km de autovias y en 20 La intencién del gobierno es que todos los
el PIC, dirfjase al articulo de grandes corredores con el Plan Extraordinario proyectos estén licitados para final de 2019.
de Inversion en Carreteras. Se licitaran como pagos por disponibilidad

portada de larevista. El plan incluye entre 20-25 proyectos con un para un periodo de concesion de 30 afios.(*)
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Uruguay

Se amplia y diversifica el
"‘Dipeline” de proyectos
de Participaciones
PUblico Privadas

La primera PPP, el recinto penitenciario de Punta de Rieles, ingresara en breve

en la fase de operacion. Se han iniciado las obras del primer proyecto vial y otros
seis continlan avanzando en el proceso. Las primeras PPPs de infraestructuras
educativas ya cuentan con adjudicaciones provisionales. Si se suma con el proyecto
Ferrocarril Central, con una inversion estimada proxima a los US$ 800 millones para
la rehabilitacion de 270 km de vias férreas, el pipeline de PPPs supera los US$ 1.200
millones.

El crecimiento econémico de Uruguay en La Ley de Participacion Publico-Privada El primer contrato PPP fue firmado en

la Ultima década ha puesto de manifiesto de 2011 brindd un nuevo marco junio de 2015, para la construccion,

la necesidad de una mayor inversion normativo para la inversion en obras de conservacion y operacion de un recinto

en carreteras, puertos y vias férreas. infraestructura, con el fin de potenciar la penitenciario, con las firmas espafiolas
Asimismo, las deficiencias edilicias para la modesta participacion del sector privado Teyma (del grupo Abengoa) e Instalaciones
ensefianza publicay la insuficiencia de una en la financiacion, desarrollo y explotacion Inabensay por Goddard Catering Group
adecuada infraestructura carcelaria han de infraestructura en Uruguay. Uruguay, con una inversion inicial de unos
puesto en la agenda proyectos en estas US$ 100 millones.

areas.
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Se finalizaron las obras en diciembre de
2017, con lo cual sera el primer proyecto en
iniciar la fase de operacion.

El plan de rehabilitacion de corredores
viales comprende a la fecha seis iniciativas
publicas y una privada.

El plan de rehabilitacion de corredores
viales ha continuado avanzando. A la fecha,
se ha firmado el contrato por el circuito

de las Rutas 21y 24, con las firmas Sacyr-
Grinor, con una inversion inicial de US$
75 millones. Este proyecto fue adjudicado
provisionalmente en noviembre de 2015y
en junio de 2017 se firmo el contrato y se
inici¢ la fase de construccion.

En tanto, tres circuitos cuentan con
adjudicaciones provisionales (realizadas

en diciembre de 2016, abril de 2017 y
septiembre de 2017), dos circuitos estan en
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etapa de licitacion abiertay otro en fase de
revision de estudios previos.

Desde el sector publico se ha ido
recogiendo la experiencia de los sucesivos
procesos licitatorios con el fin de introducir
diferentes mejoras. Entre los objetivos de
las mismas se incluye lograr una reduccion
de los plazos del proceso y establecer
condiciones que faciliten el cierre del

financiamiento de los proyectos.

Tipo Proyecto

Estado

Inversién
(millones US$)

Contrato firmado con Teyma-

Inabensa-Goddard / 96,3% grado

Infraestructura Social Recinto penitenciario Punta de Rieles "~ 100
de avance en construccion al 22-09-
2017
Contrato firmado con Sacyr-Grinor
Carreteras Rutas 21y 24 /31-07 se firm6 acta de toma de 75
posesion
- Adjudicado Provisionalmente a
Carreteras Rutas 12, 54, 55y 57 y Bypass Carmelo (Circuito 1) CIEMSA-Traxpalco-H&G 62
Carreteras Rutas 9y 15 (Circuito 2) Al Prodisivie lieite e 55
CIEMSA-Traxpalco-H&G
. P, Adjudicado Provisionalmente a
Carreteras Ruta 14 oeste y Bypass a Sarandi del Yi (Circuito 3) ESPINA-COPASA 93
Infraestructura Social Bt cetive - Pifirer proyecto (44qud\nes '”f.a.”t"es Y Enevaluacién de ofertas 48
15 centros de atencion a la infancia y la familia)
Infraestructura Social E.ducat\.va - Segundo proyecto (23 escuelas, 10 En evaluacion de ofertas 79
gimnasios y 9 polos educativos)
Subtotal PPP ya licitadas, con contrato firmado, adjudicacién provisional o en proceso de evaluacién de ofertas. 512
Carreteras Ruta 14y Ruta 15 (Circuito 5) En proceso licitatorio 127
Carreteras Ruta 6 y Empalme San Ramdn (Circuito 6) En proceso licitatorio 76
Carreteras Rgta 3y Bypass a 5an Jose (Iniciativa Privada) Revisién estudios previos 72
(Circuito 7)
Infraestructura Social Educativa - Tercer proyecto Revisién estudios previos 1
Infraestructura Social Educativa - Cuarto proyecto Revisién estudios previos 120
Ferroviario Ferrocarril Central Registro iniciativa publica 770
Infraestructura Social Hospital Pasteur Registro iniciativa publica ND
Infraestructura Social Vivienda Revision estudios previos 35
Subtotal PPP en Pipeline 1.241
Total general 1.753
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Se prevén retribuciones anuales al privado
en concepto de pago por disponibilidad
que se componen de 3 partes distintas:

+ Pago fijo anual por disponibilidad con el
objetivo de cubrir la inversién inicial.

+ Pago fijo anual con el objetivo de cubrir
los gastos de mantenimiento.

- Peaje en sombra por vehiculo en
circulacion, con el objetivo de cubrir los
gastos de operacion y mantenimiento.

Uno de los cambios que se han introducido

desde el lanzamiento de la primera

licitacion es que el oferente puede solicitar
que el pago se efectle hasta en un 50% en
dolares americanos. El porcentaje restante
se mantiene en una unidad de cuenta

que se ajusta por la inflacion local (Unidad

Indexada).

Entendemos que con este cambio se
procura generar espacio para nuevos
oferentes de financiamiento.

En efecto, el financiamiento disponible
en Unidades Indexadas proviene casi
exclusivamente de las administradoras
locales de fondos de pensiones (AFAPs).

Los PPP viales prevén pagos por
disponibilidad y peaje en sombra en
moneda local ajustada por inflacion y

se ha incorporado la posibilidad de que
hasta el 50% del pago se realice en ddlares

americanos
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La CAF - Banco de Desarrollo de América
Latina - ha estructurado un Fondo de
Infraestructura en el que participan como
inversores los fondos de pensiones.

El Gobierno procura inversiones bajo
modalidad de PPP en cuatro proyectos de
infraestructura educativa, por un monto
total cercano a los US$ 300 millones.

Tres consorcios se presentaron en

junio de este afio al primer proyecto de
infraestructura educativa del pais, que
abarca la construccion de 44 jardines

de infantes y 15 centros de atencién a la
infancia y la familia. Los consorcios estan
integrados por las siguientes empresas
locales y extranjeras:

- Ebital, Aldesa y Nirazeld.
- Berkes, Saceemy Stiler.
- Basirey, Nelit y Conami.

Por su parte, en septiembre de 2017
también se presentaron 3 ofertas para
la licitacion del segundo proyecto de
infraestructura educativa. Los oferentes
estuvieron integrados de la siguiente
forma:



- BTD Capital 12, Tecnove, Conamiy
Basirey.

- Berkes, Saceemy Stiler.

- Ebital, Aldesay Nirazeld.

Este proyecto comprende la construccion
de 23 escuelas, 9 polos tecnolégicos y 10

polideportivos en distintos puntos del pais.

Las ofertas para ambos proyectos se
encuentran actualmente en la etapa de
evaluacion.

El plazo de estos contratos es de 22 afios,
incluyendo una estimacion de 3 afios para
el periodo de construccion.

El privado se debe ocupar del disefio,
construccion, financiamiento y
mantenimiento de las instalaciones,
mientras que el Estado se debe encargar
de brindar los servicios educativos y de
alimentacion correspondientes.

Aligual que en los proyectos viales, los
proyectos educativos prevén la posibilidad
de solicitar hasta un 50% de los pagos por
disponibilidad en ddlares americanos.

Se trata del disefio, financiamiento,
construccion y mantenimiento del
tramo ferroviario que une el Puerto de
Montevideo con la cuidad de Paso de
los Toros en el centro del pafs, con una
extension de 273 kildmetros. El contrato
no incluye la operacion del transporte
ferroviario.

El disefio y construccion de la
infraestructura (ya sea nueva o a renovar)
se ejecutaran de acuerdo con las normasy
especificaciones técnicas europeas.

El pago al privado sera integramente por
disponibilidad, independientemente del

trafico existente. Se prevé que los pagos
podran ser en Unidades Indexadas y/o
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en ddlares americanos sin un tope al
componente en cada moneda.

El Gobierno propone este proyecto

en el marco del desarrollo de Uruguay
Agroindustrial y como Hub logistico
regional. Este proyecto toma impulso con
las necesidades logisticas derivadas de

la instalacion de una tercera planta de
celulosa en el entorno de la ciudad de Paso
de los Toros.

En noviembre de 2017 se publicaron

los pliegos de la licitacion para consulta
publicay se espera que el llamado publico
a interesados se concrete a principios de
2018.

En agosto de 2017 el Gobierno efectuo el
lanzamiento del proyecto Ferrocarril Central
a ejecutar mediante una PPP. Involucra una
inversion cercana a los US$ 800 millones,
una cifra sustancialmente superior a las
iniciativas consideradas hasta la fecha
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En los ultimos afos, los distintos paises que integran la subregion
centroamericana han incrementado sus esfuerzos por ampliar y promover
nueva infraestructura. Segun diversos informes sobre infraestructura
estratégica en Latinoamérica, las infraestructuras en Centroamérica tienen
cada vez mas fuerza y visibilidad y, por tanto, compiten por la participacion
de los inversores globales.

El esfuerzo por una mayor inversién en
infraestructura viene acompafiado de

un reconocimiento de las limitaciones
fiscales de los Estados para acometer
obra publicay por un interés, muy reciente
en algunos pafses como Nicaragua, para
potenciar modelos de negocio alternativos
como las APPs o sencillamente modelos

concesionales. Este cambio ha acarreado
una nueva oleada legislativa con leyes

que favorezcan las APPs y creen un marco
adecuado para su desarrollo. Pero también
con la constitucion de agencias publicas
que promuevan los proyectos bajo la
modalidad de APPs.
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Inversion en Infraestructura®™

Millones de USD

8.000

7.000

6.000

5.000

4.000

3.000

2.000

1.000

2008 2009

2010

M Costa Rica M ElSalvador M Guatemala

Principales areas de desarrollo

1.

50

Guatemala @

El Savador%

Costa Rica

2011

Honduras M Nicaragua

Honduras

2012

Nicaragua

2013

M Panama

Panama

2014

2015

No obstante, existen importantes
diferencias entre los distintos paises. Si
nos basamos en las cifras de inversion

en infraestructuras como porcentaje del
PIB de cada pais. Paises como Nicaragua,
Panama, Honduras y Costa Rica han
invertido 5,9%, 5,3%, 4,9% vy 4,1% de su
PIB entre 2008 y 2015, mientras que
Guatemala y El Salvador sélo invirtieron el
2,5% y 2% respectivamente . En los afios
recientes la inversion en este sector ha
estado fomentada principalmente por la
cooperacion internacional y la financiacion
de la banca multilateral.

En el caso de la region centroamericana,
las limitaciones en materia fiscal de los
sectores publicos de los paises, hacen
complejo lograr esfuerzos para proyectos
de infraestructura a largo plazo y de
mayor envergadura. Ante esta realidad,

la realizacion de proyectos a través del
esquema de Asociaciones Publico Privadas
(APP) toma mayor relevancia como
alternativa de financiacion facilitando

la participacion del sector privado.

Este tipo de mecanismos permite a los
gobiernos ejecutar proyectos importantes
sin necesidad de realizar elevados
desembolsos iniciales ni incurrir en gastos
considerables durante los periodos de
construccion.

Con el objetivo de facilitar y atraer la
inversion del sector privado, los paises
centroamericanos estan acometiendo
diferentes acciones que van desde la
elaboracion de leyes y reglamentos de
APP, hasta la constitucion de instituciones
enfocadas en la atraccion de la inversion
privada y el fomento de los contratos de
infraestructura bajo el esquema de APP.
Estas iniciativas pretenden asegurar que
los procesos de APP se adhieran a las
mejores practicas internacionales, lo que
conduce a una infraestructura de alta
calidad y rentabilidad.

Datos de www.infralatam.info no incluyen la inversién en infraestructura destinada a la produccién de petréleoy gas, refinacién y petroquimica o infraestructura

social



Infra-structura | Mercados

Aspectos que integran el pilar de infraestructuras en The Global Competitiveness Report 2016-2017

Categoria Nicaragua  Honduras Guatemala ElSalvador Costa Rica Panama
Pilar Infraestructura 104 99 81 69 67 36
Calidad general de las infraestructuras 105 83 89 9 106 37
Calidad de la infraestructura de carreteras 84 76 92 73 125 48
Calidad de la infraestructura ferroviaria NA NA NA NA 97 27
Calidad de la infraestructura portuaria 116 51 86 91 102 5
Calidad de la infraestructura aérea 109 83 98 74 59 6
Asiento de aerolineas disponible 119 118 101 82 74 49
Calidad del abastecimiento eléctrico 95 98 43 69 44 57
Suscripciones telefonfa movil 69 102 80 25 20 8
Lineas telefénicas fijas 101 100 80 70 63 67

Fuente: The Global Competitiveness Report 2016-2017

Aunque la inversion en infraestructura
ha crecido de forma general, cada pais se
enfrenta a unos desafios particulares.

Con el objetivo de reducir las deficiencias
en materia de infraestructuray
fomentar el desarrollo de los paises, la
inversién ejecutada por las diferentes
Administraciones se esta extendiendo
principalmente a los sectores transporte,
energia, agua y saneamiento.

Taly como se aprecia en el grafico anterior,
la region sigue apostando por la inversion
publica en infraestructura, mas adn en

los afios posteriores a la crisis financiera
sufrida en 2009. Sin embargo, la inversion
privada ha ido cobrando mayor relevancia
a lo largo del tiempo, representando un
promedio de casi el 40% del total de la
inversion.

Inversion en infraestructura en Centroamérica por tipo de financiacion
(Millones de USD)
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Fuente: www.infralatam.info
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Valoracion media de Infrascope

Mexico Dominican
Republic
Honduras Jamaica
Guatemala )
El Salvador Nicaragua o
. Trinidad & Tobago
Costa Rica
Venezuela
Panama
Colombia
Ecuador ’
Peru Brazil
Puntuacién Global
W Vaduro
Puntuacion 80.0 to 100
Desarrollado
Puntuacién 60.0 to 79.9
B Emergente
Puntuacién 30.0 to 59.9 ) Uruguay
Chile
Incipiente
Puntuacién 00.0 to 29.9
Pafs no inculido en InfraScope
Indice de Infrascope
1) Regulacion
100

5) Financiacion

4) Clima de inversion 3) Madurez

— CostaRica =— ElSalvador — Nicaragua =— Panama — Guatemala — Honduras — REGION

Fuente: The Economist Intelligence Unit
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2) Instituciones

A suvez, dentro de estas inversiones, los
sectores mas apoyados por el inversor
privado han sido las telecomunicaciones y
la energia.

Como combinacién de estos factores,
Centroamérica tiene una calificacion global
de 58 sobre 100 en el indice de InfraScope,
un indice que evalla la capacidad que
tienen los paises para implementar APPs
sostenibles y eficientes en los sectores
claves, principalmente: transporte,
electricidad, agua y residuos. Este indice
tiene cinco componentes: regulacion,
instituciones, madurez, clima de inversiony
financiacion.

La provision de servicios de
infraestructuras se encamina hacia

una participacion mas activa del sector
privado. Para el apoyo de las Asociaciones
Publico Privadas de la Regién los palises
centroamericanos han establecido marcos
legales e instituciones que legitiman

estas asociaciones, si bien estos marcos
legales no presentan el mismo grado de
desarrollo. Estas acciones llevadas a cabo
por los gobiernos, aportan seguridad
juridica a los proyectos y reducen los
riesgos de cambios regulatorios o
compromisos de garantfas. Tal y como se
puede apreciar en la siguiente tabla, todos
los paises han establecido decretos o
leyes que enmarcan las APPs, incluso han
establecido agencias para el monitoreo de
estas inversiones.



Marcos legales en Centroamérica
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Pais Agencia / Ministerio Ley Ao de implantacion
, Ministerio de Hacienda y Credito Publico
N Ley N° 201
icaragua (MHCP) ey N° 935 016
Comisién para la Promocion de la Alianza .
Honduras PUblico-Privada (COALIANZA) Decreto N* 143 2010
Decreto 16-2010*
Agencia Nacional de Alianzas para el
Guatemala Desarrollo de Infraestructura Econdmica ; 2010
*|a Ley no es aplicable a la
(ANADIE) infraestructura en educacién,
saludy agua.
Organismo Promotor de Exportaciones
El Salvador e Inversiones de El Salvador (PROESA) y Decreto N° 379 2013
Ministerio de Hacienda
Consejo Nacional de Concesiones (MOPT)
Ley N° 7762 (L
Costa Rica & 6, (Leyde 2016
Unidad de APPs dentro del Ministerio de Concesiones)
Finanzas
Ley N°5*
Panama Consejo de Gabinete 1988

*la Ley no es de APPs sino de
inversion privada. No hay ley
especifica de APPs

Con el objetivo de facilitar y atraer la inversion del sector
privado, los paises centroamericanos estan acometiendo
diferentes acciones que van desde la elaboracion de leyes
y reglamentos de Asociacion Publico Privada, hasta la
constitucion de instituciones enfocadas en la atraccion

de la inversion privada y el fomento de los contratos de
infraestructura bajo el esquema de APP
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A continuacién, se describen los principales
aspectos en el mercado APP en los
diferentes paises de la region:

Nicaragua

Hasta el momento, la estrategia de
Nicaragua se ha basado en la realizacion de
inversiones iniciales mediante la modalidad
de obra publica. No obstante, el gobierno
ha mostrado interés en desarrollar una
nueva generacion de proyectos mediante
modelos APP.

En los ultimos afios, la inversion

privada en Nicaragua se ha centrado
principalmente en los sectores de
electricidad y telecomunicaciones.
Nicaragua se encuentra por debajo de
la media en lo que a cobertura eléctrica
se refiere, dependiendo asi en exceso
de la generacion energética procedente
de productos petroliferos, siendo muy
susceptible a las variaciones del precio del
crudo.

Al respecto, existen claros ejemplos de la
buena voluntad del gobierno de Nicaragua
en este sector. Fruto de estos esfuerzos ya

Modelo de implementacion de las APPs en Nicaragua

Rentabilidad Social
Proyectos sélidos,
condiciones de oferta
y demanda convenientes

Asequibilidad fiscal

Contratos y leyes que
aseguran el balance
de derechos y deberes
del estado y empresa

Valor por dinero
Comprometer recursos
para pago de cuotas

en el largo plazo

Identificacion,
asignacion y valoracion

de los riesgos

Seleccién

Contrataciéon

Evaluacion
Monitoreo, seguimiento
y fiscalizacion

Disefio contrato
Asignacion de riesgos
y licitaciones

Fuente: Sistema Nacional de Inversiones Publicas (SNIP). Nicaragua

2. http://www.enatrel.gob.ni/alcanzamos-el-90/

3. http://www.cndc.org.ni/graficos/graficaGeneracion_Tipo_TReal.php

4. Ley N°935. Ley de Asociacion Publico Privada
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se han producido los siguientes cambios
en el sector:

+ La cobertura eléctrica ha llegado al
90,14% en el ambito de las viviendas?.

* La matriz energética ha sufrido un
cambio drastico, llegando a alcanzar
un total de aproximadamente 83% de
energias renovables >

Hasta el momento en Nicaragua no se ha
llevado a cabo ningln proyecto mediante
modalidad APP. No obstante, con la
promulgacién de la Ley de Asociacion
Publico Privada hacia finales del afio 20164,
Nicaragua da un paso importante al abrir
nuevos modelos de negocio para las obras
de infraestructura que requiere el pafs.
Asimismo, el 10 de marzo de 2017 fue
aprobado el Reglamento de la Ley APP,

que junto a la Ley constituyen un cuerpo
normativo que incentiva la participacion
privada en proyectos de interés publico.

Esta herramienta se torna relevante,
dada la necesidad de cerrar el rezago
en inversion publica y la situacion

@

Registroy
Divulgacién

Registro
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macroecondémica que podria enfrentarse Ciclo de gestién de un proyecto a través de la alianza publico
en los préximos afios. PRONicaragua es privada en Honduras

la agencia de promocién de las APP en el

pais, responsable de la coordinaciény las

alianzas entre las entidades publicas y los

: Cierre

agentes privados. ) ;

ARREiEe Analisis de Pre-

) ) ) Factibilidad e
El gobierno de Nicaragua tiene preparada Identificacion del
una lista de proyectos que se podran PR
implementar a través de contratos APP, en
funcién de la financiacién disponible. Estos
Estudios de

proyectos se detallan en el documento ey
Politicas y Proyectos de Desarrollo Para Ciclo de Gestién Estructuracion del

Potenciar la Inversion 2017-2021 publicado Proyecto

en 2016.

de un proyecto de
alianza Publico-

Aprobacién Privada

del Contrato
Honduras en el Congreso
) ) Nacional
Honduras ha sido uno de los primeros
paises de Centroameérica en adoptar el
nuevo modelo de inversion de APP como
parte de las estrategias para enfrentar SuSCripci
o . uscripcion
los efectos de la crisis mundial y la del Contrato
desaceleraciéon econdémica. En 2010, tras
la crisis econdmica mundial, el gobierno
de Honduras aprobo la Ley de Promocion
de la Alianza Publico Privada, mediante
Decreto Legislativo numero 143-2010. La
vigencia se ha facilitado con la normativa
reglamentaria a dicha ley, a través de la
aprobacion del Reglamento General de
la Ley de Promocion de la Alianza Publico

Fuente: COALIANZA, Honduras.

Privada mediante el Decreto Ejecutivo N° El marco legal hondurefio permite
02073-2010. contratos de 20 a 40 afios con una
asignacion de riesgos adecuada y
Honduras ha implementado 22 una retribucién mediante pagos por
proyectos de APP con un valor total de disponibilidad o bajo riesgo demanda.
aproximadamente 3,1 bn de USD en el Los criterios de seleccion incluyen:
marco aprobado en 2010. sostenibilidad econdémica y financiera,
relacion calidad-precio y responsabilidad
Asi se han respaldado los objetivos fiscal, distribuciéon adecuada del riesgo y
nacionales para promover el desarrollo adhesion a los derechos e intereses de
sostenible mejorando la infraestructura obras publicas y servicios.
de transporte y aumentando la capacidad
de energia renovable. La supervision y las Estas leyes definen el entorno regulatorio
operaciones se consolidan a nivel nacional para implementar proyectos de APP. El
y local bajo la agencia de APPs, Comision marco ha sido eficaz para promover la
para la Promocion de la Colaboracion inversiony el pafs ha experimentado una
Publico-Privada (COALIANZA) y la Secretarfa  recuperacion moderada impulsada en
de Finanzas (SEFIN), que supervisa la parte por inversiones en infraestructura
viabilidad fiscal. La Superintendencia de publica.
Alianzas Publico-Privadas (SAPP) es la
responsable de regular y monitorear el El marco de APP es aplicable en todos los
desempefio de los proyectos una vez que sectores, incluidos el transporte, el aguay
han sido contratados. la energia.
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El ambito de las APPs de infraestructuras
en Centroameérica ha progresado en

los Ultimos afios gracias a los esfuerzos
de los paises para cerrar la brecha de
inversion actual mediante modelos
alternativos que no acarreen la fuerte
carga fiscal derivada de la obra publica

Por otra parte, Honduras sigue la practica
habitual de utilizacion de fideicomisos
como mecanismo de administracién de los
flujos de un proyecto de APP. Asimismo,

la funcién estructuradora del proyecto se
suele delegar de manera casi sistematica,
en fideicomisos estructuradores.

En diciembre de 2016, la comunidad
internacional reconocié los logros del

pais en el aumento de la transparencia.
Honduras gano el tercer lugar en los
Premios del Gobierno Abierto por hacer
que el gobierno sea mas responsable en el
gasto en construccién e infraestructura.

Guatemala

Segun datos de CAF, Cepal y BID, la
inversion total en infraestructura de
Guatemala alcanzé los 1.000 millones® de
USD (1.88% del PIB) en 2013, su cifra méas
alta hasta el momento.

Tras la guerra civil (1960-1996), Guatemala
buscd nuevas formas de financiacion
através de los bancos multilaterales

de desarrollo y el Programa Social de
Empresariado.

El pipeline actual de proyectos APP de
Guatemala cuenta con seis proyectos
en distintas etapas de desarrollo. Estos
incluyen un programa de revitalizacion

para Puerto Tecun, la construccién de un
nuevo Centro Administrativo Estatal, la
revitalizacion del Aeropuerto Internacional
La Aurora, un proyecto de construccién de
autopistas, un proyecto de rehabilitacién
vial y la construccién de un nuevo sistema
de metro ligero-tranvia en la Ciudad de
Guatemala.

El marco legal de las APPs en Guatemala
estd codificado en la Ley de Alianzas Para
El Desarrollo E Infraestructura Econdmica,
promulgada en 2010, y el Reglamento

de esta Ley, promulgada en 2011. Este
Decreto constituye una plataforma legal
para promover proyectos de inversién en
carreteras, generacion y distribucion de
energia eléctrica, puertos, y aeropuertos.
Sin embargo, la Ley no es aplicable a la
infraestructura en educacion, salud y agua.

La Ley de Alianzas Para El Desarrollo E
Infraestructura Econdémica también exige la
creacion de la Agencia Nacional de Alianzas
para el Desarrollo de la Infraestructura
Econdmica (ANADIE), una institucién
estatal especializada responsable de la
promocion, asistencia técnica, licitaciones,
contratacion y supervision de las APPs.

Otra entidad de apoyo a las APPs es el
Programa Nacional de Competitividad

de Guatemala (PRONACOM), adscrito al
Viceministerio de Inversiéon y Competencia
del Ministerio de Economia y financiado
con el apoyo del Programa de Apoyo

a Inversiones Estratégicasy
Transformacion Productiva del BID.

Guatemala cuenta con un desafio
adicional a la hora de desarrollar
infraestructuras y es la alta concentracion
de sitios arqueoldgicos y comunidades
mayas, que requieren la inclusion en los
proyectos de componentes de proteccién
ambiental y cultural, por encima de lo que
habitualmente se considera en proyectos
de infraestructura.

5. Datos de www.infralatam.info no incluyen la inversién en infraestructura destinada a la produccion de petréleo y gas, refinacion y petroquimica o infraestructura
social
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El Salvador

En 2016, la inversién publica total de El
Salvador en infraestructura alcanzo los 713
millones de USD, incluyendo carreteras,
pasos a nivel, aeropuertos y centros
logfsticos. Con el Gobierno actual, se han
llevado a cabo numerosos proyectos de
infraestructura para carreteras, viviendas
y transporte. Sin embargo, en lo que

APPs respecta, El Salvador auin no ha
desarrollado ninguna infraestructura bajo
este esquema. La terminal de carga del
Aeropuerto Internacional de El Salvador
Monsefior Oscar Arnulfo Romeroy
Galdamez (AIESMOARG) sera la primera
infraestructura publica en El Salvador que
se ampliara mediante este mecanismo con
una inversion de unos 57 millones de USD.

El Salvador tiene un marco legal sélido
para el desarrollo de proyectos de

APP, comenzando con disposiciones
constitucionales especificas que
permiteny promueven la participacion

del sector privado en el desarrollo de la
infraestructuray la prestacion de servicios
por parte del estado. La Ley Especial de
Asocios Publico Privados (enmendada

por Ultima vez en 2014) y su reglamento
contienen un conjunto de reglas que
describen en detalle los aspectos técnicos,
sociales, ambientales, fiscales, econémicos,
legales y regulatorios de una APP.

Institucionalmente, El Salvador ha creado
dos agencias clave para el desarrollo de
las APP: un érgano de supervision técnica,
la Oficina de Auditoria para Asociaciones
Publico Privadas (OFAPP) y el Organismo
Promotor de Exportaciones e Inversiones
de El Salvador (PROESA).

La Ley Especial de Asocios Publico Privados
de 2013° es aplicable a todos aquellos
contratos en los cuales las entidades
estatales encarguen a un inversionista
privado el disefio y construccion de

una infraestructura y sus servicios
asociados, 0 su construccién, reparacion,

6. DecretoN° 379

mejoramiento o equipamiento, actividades
todas estas, que deberan involucrar la
operaciéon y mantenimiento de dicha
infraestructura. También podran versar
sobre infraestructura para la prestaciéon
de servicios publicos o la explotacion o
ejecucion de una actividad de interés
general.

Se excluye del ambito de esta Ley,

los proyectos en los sectores de

salud, seguridad social, incluyendo el
Instituto Salvadorefio del Seguro Social
(ISSS), seguridad publica, justicia en lo
referente a custodia, rehabilitaciony
trabajo penitenciario de internos, aguay
educacién, incluyendo la Universidad de El
Salvador.

Como otros paises de la subregion, El
Salvador esta expuesto a desastres
naturales extremos y problemas climaticos
que pueden dafiar, como ya lo han hecho
anteriormente, la infraestructura. Estos
riesgos deben abordarse especificamente
cuando se administran proyectos de APP.

Costa Rica

Costa Rica actualmente sufre de una red
de carreteras y puertos de baja calidad,
deteriorados a lo largo de los afios a causa
de un bajo gasto publico en infraestructura
de transporte en los Ultimos afios (una
media del 0,8% del PIB entre 2008 y 2013).

Segun datos de Infralatam, la base de datos
de CAF, Cepaly BID, la inversion total en
infraestructura de Costa Rica fue de 2.1507
millones de USD (4,1% del PIB) en 2015.
Las inversiones publicas representaron

el 62% del total y la inversion privada el
38%. Se gastaron 597 millones de USD

en el sector energético, 99 millones de
USD en infraestructura de agua y riego,
1.226 millones de USD en el sector
transporte y 228 millones de USD en
telecomunicaciones.

Infra-structura | Mercados

Inversion en infraestructuras en
Costa Rica

Agua, riego

[l Energia

Telecomunicaciones [l Transporte

7. Datos de www.infralatam.info no incluyen la inversién en infraestructura destinada a la produccion de petréleo y gas, refinacion y petroquimica o infraestructura

social
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Estos hechos también han afectado a la
red ferroviaria que se cerré en la década de
los 90 debido a la ausencia de un proyecto
a nivel nacional, y sélo se ha reactivado
recientemente.

El Plan Nacional de Transporte 2011-35,
desarrollado por el Ministerio de Obras
Publicas, tiene como objetivo abordar

el déficit, aumentando el gasto anual en
infraestructura al 3,99% del PIB hasta 2035,
con dos tercios a ser financiados por el
sector privado.

La principal ley de concesion es la Ley
General de Concesion de Obras Publicas
con Servicios Publicos, Ley N° 7762/1998,
que fue modificada en junio de 2008

para agilizar los procesos (Modificacion
parcial de la Ley General de Concesion

de Obras Publicas con Servicios Publicos,
Ley No. 8643). Las Leyes 7762y 8643y

sus regulaciones asociadas (Reglamento
de los Proyectos de Iniciativa Privada

de Concesion de la Obra Publica o de
Concesion de la Obra Publica con Servicio
Publico, Decreto No. 31836) establecieron
el marco de concesién y crearon el Consejo
de Concesiones (CNC). que es responsable
del desarrollo y gestién de las concesiones.

En los afios transcurridos desde que se
aprobo la Ley de Concesiones de Obras
Publicas, solo se han materializado cuatro
proyectos. Esto reflejo de un entorno

Inversion en infraestructuras en Panama

institucional fragmentado y complejo, que
consta de mas de 40 entidades publicas,
ha impedido una visién uniforme y de largo
plazoy una planificacion estratégica para
establecer proyectos de proyectos claros.

En diciembre de 2016, el gobierno emitio
el Reglamento para los Contratos de
Colaboracion Publico Privada, Decreto

N° 39965/2016, para permitir proyectos
de APP por primera vez al vincular nuevas
regulaciones a legislacion existente.

Se espera que este marco mas claro,
resultante de las nuevas reglamentaciones,
ayude a atraer la inversién privada
necesaria para el crecimiento y la mejora
de la infraestructura.

Panama

En 2013, Panama llegd a invertir 3.100
millones (6.9% del PIB) en infraestructura,
su maximo hasta ahora, alcanzando la
financiacion privada un 24% del total
invertido. Las actuaciones de este afio se
centraron principalmente en transporte,
incluyendo entre ellos la gran obra de
ampliacion del canal de Panama.

Entre 1990y 2016, Panama ha otorgado un
total de 36 proyectos de infraestructura
bajo APP valorados en mas de 10 mil
millones de USD. Segun el Banco Mundial,
en Panama 32 proyectos han alcanzado
cierre financiero:
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En 2011 el gobierno panamefio intentd
aprobar una ley de APPs, la Ley N °©
349, pero finalmente esta fue retirada
al enfrentarse con la oposicion de los
trabajadores del sector publico, que
consideraban que la seguridad laboral
estaba amenazada por una mayor
participacion del sector privado.

Actualmente, existen varios marcos legales
por los cuales el capital privado puede ser

Proyectos destacables de cada pais

Infra-structura | Mercados

utilizado en proyectos publicos en varios
sectores, como las leyes 2 y 6 de 1997.
Sin embargo, la ley enfrenta desafios en
términos de eficiencia y transparencia.
Ademas, existe el problema de la confianza
publica en las APPs. El principal desafio
para el pais es, por tanto, convencer al
publico en general de que una ley de
APPs brindarfa valor a la nacién y buenas
practicas, junto con instituciones sdélidas,
para contrarrestar la opacidad.

Inversion
Pais Proyecto Estimada Descripcién
(USD)
Nicaragua Carretera Costanera del 120 millones Estratégicamente ubicada entre dos aeropuertos internacionales, el
Pacifico Augusto C. Sandino en Managua, y el de Liberia en Costa Rica, la carretera
constituird el enlace directo entre los mercados mobiliarios y turisticos de
ambas naciones. La primera fase del proyecto tendra una extensién de
aproximadamente 138 km.
FFCC Managua - Masaya - 130 millones El Proyecto de reimplantacién del ferrocarril del pacifico: tramo Managua
Granada - Masaya - Granada, consta de 59,3 km de longitud, constituido por los
siguientes tres ramales:
+ Ramal 1: Managua - Aeropuerto
+ Ramal 2: Conexion Ramal 1 - Granada
+ Ramal 3: Conexién Ramal 2 - Aeropuerto
Puerto Bluefields 200 millones El Proyecto prevé la construccién de un puerto que cuente con 8-10 m de
profundidad, esperando que la produccién anual sea de hasta 4.5 millones
de toneladas. Se espera que la longitud del muelle sea de 322 metros, con
un area de depdsito de contenedores y almacenamiento.
Fase Il del Programa 322 millones Es un programa destinado a incrementar la cobertura de agua potable
Integral de Aguay hasta el 95% en el sector urbano y una continuidad de al menos 16 horas
Saneamiento Humano por dfay 75% en alcantarillado sanitario. Esto incluye la intervencién en 41
(PISASH) ciudades del pafs.
Managua Metropolitana 120 millones Saneamiento del Lago de Managua, un proyecto que afectarfa a las ciudades
de Managua, Tipitapa y Ciudad Sandino.
Honduras Libramiento San Pedro 70,3 millones  Disefio, Financiamiento, Construccién y Mantenimiento de rutas que
Sula permitan el descongestionamiento de la ciudad de San Pedro Sula.
Libramiento de Puerto 26,57 millones  Disefio, Financiamiento, Construccién y Mantenimiento de rutas que
Cortés permitan el descongestionamiento de la ciudad de Puerto Cortés.
Guatemala Metro Riel de Ciudad de 770 millones El proyecto de ANADIE consiste en construir un sistema de transporte
Guatemala ferroviario de pasajeros que acercard a las personas de los extremos norte

(Centra Norte) y sur (Centra Sur) del drea metropolitana al centro de la
ciudad, en una quinta parte del tiempo. Se licitaria en modalidad DBOT®.

8. Fuente: http://www.agenciadealianzas.gob.gt/es/proyecto/metro-riel
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Inversién
Pais Proyecto Estimada Descripcién
(USD)
El Salvador lluminaciény N.D. El Ministerio de Obras Publicas, deseando aumentar la seguridad vial,
Videovigilancia de disminuir la probabilidad de accidentes nocturnos por falta de iluminacion
Carreteras y reducir los actos vandalicos a la propiedad publica y privada, sefiald
la necesidad de evaluar la posibilidad de proveer alumbrado publico
mediante técnicas financieras alternativas y un apoyo por medio de equipos
tecnoldgicos de videovigilancia.
Terminal de Carga del 57 millones La Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma, de acuerdo a sus facultades
Aeropuerto Internacional legales, ha exteriorizado la intencién de explorar la figura de Asocios Publico
Oscar Arnulfo Romeroy Privados con miras a mejorar la operacion y el flujo de la Terminal de Carga
Galdédmez del Aeropuerto Internacional de El Salvador Monsefior Oscar Arnulfo
Romero y Galddmez e implementar procesos modernos y eficientes que
aumenten la competitividad.
Costa Rica Tren Rapido de Pasajeros  1.600 millones  Construccion, equipamiento y puesta en operacion de un sistema de tren
(T.R.P) rapido de pasajeros (T.R.P) en la Gran Area Metropolitana (G.A.M.).?
Aeropuerto Internacional  2.000 millones  Se estima que el nuevo Aeropuerto de Costa Rica inicie operaciones en el
Metropolitano de Costa afio 2027 con un trafico de aproximadamente 7,8 millones de pasajeros, y
Rica con una inversion inicial en el entorno de los 2.000 millones de Ddlares.'
Panama Linea 3 del Metro de N.D. Disefio, construccion, instalacién y suministro de equipos incluyendo

Panama

material rodante y puesta en marcha del sistema. 26,7 kilémetros de
viaducto elevado iniciando desde la estacién de Albrook de Linea 1 del
Metro hasta la estacion Ciudad del Futuro (Fase I) con 14 estaciones
elevadas y suministro de 26 trenes de tipo monorriel grande de 6 vagones
cada uno."

Si'los paises centroamericanos avanzan en la experiencia, el
marco normativo, la viabilidad financiera y, sobre todo, en una
aceptacion del modelo por parte de la ciudadania y entidades
publicas, las APPs se perfilan como la herramienta a utilizar en
el impulso de las infraestructuras en los proximos afos

9. Fuente: http://www.incofer.go.cr/wp-content/uploads/2017/05/PERFIL-PROYECTO-TRP-INCOFER-espanol.pdf?x28024

10. Fuente: http://presidencia.go.cr/comunicados/2017/05/gobierno-recibe-estudio-de-emplazamiento-y-plan-maestro-para-nuevo-aeropuerto-internacional-
metropolitano-de-costa-rica/

11.  Fuente: http://www.elmetrodepanama.com/transparencia-3/proyectos-institucionales/
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El ambito de las APPs de infraestructuras
en Centroamérica ha progresado en los
ultimos afios gracias a los esfuerzos de los
palises para cerrar la brecha de inversion
actual mediante modelos alternativos que
no acarreen la fuerte carga fiscal derivada
de la obra publica. Los recientes cambios
legislativos implementados en El Salvador,
Nicaragua y Guatemala, auguran un futuro
prometedor en estas naciones, mientras
que, en Honduras, la practica APP esta
consolidaday Costa Rica y Panama tienen
que luchar frente a una imagen popular
negativa de este modelo de negocio.

Aparte de Panama y Costa Rica, que
cuentan con capacidad financiera para
acometer proyectos APP, el resto de
paises de Centroamérica disponen de una
capacidad fiscal mas limitada y se apoyan
principalmente en préstamos de la banca
multilateral y de agencias de cooperacion,
como el Marco Multilateral de Competencia
(MMC). Los mercados de bonos de deuda
son limitados en Guatemala, Honduras y
Nicaragua, mientras que la financiacion

a través de deuda condicionada se
mantiene en lo alto, especialmente en

Guatemala donde es la fuente del 100% de
la financiacién.

El principal desafio al que se enfrentan
estos paises es garantizar modelos
contractuales que den confortabilidad

y seguridad juridica a los futuros
inversores en APP, para lo que se
necesita un mayor desarrollo normativo,
capacidad de financiacién y, sobre todo, ir
consolidando experiencias en proyectos
de pequefio tamafio. En ese sentido, los
primeros proyectos APP que se estan
implementando en Guatemala, El Salvador
y los futuros proyectos de Nicaragua son
claves para el éxito de este modelo en la
subregion.

Silos paises centroamericanos avanzan

en la experiencia, el marco normativo, la
viabilidad financiera y, sobre todo, en una
aceptacion del modelo por parte de la
ciudadania y entidades publicas, las APPs
se perfilan como la herramienta a utilizar
en el impulso de las infraestructuras en los
proximos afios y seran determinantes para
mantener el crecimiento econémicoy el
crecimiento social en los seis paises de la
subregion.

Infra-structura | Mercados
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Eduardo de la Pefia Corral José Zavala
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El desarrollo global de este esquema tuvo
su auge en la década de los 80, con el
establecimiento de cuatro ZEE en China.
Para 1995, de acuerdo con diversas
estimaciones, se habian multiplicado a
alrededor de 500, mientras que para 2015
ya sumaban mas de 4.300 a nivel global.

De los casos de éxito mas sonados esta
el de Shenzhen, en China, que a partir del
establecimiento de este esquema, pasé
de ser un pueblo de pescadores a una

de las ciudades de mayor crecimiento en
las dltimas tres décadas. Sin embargo,
algunas otras ZEE exitosas debido a sus
impactos generados son: i) Agaba Special
Economic Zone, Jordania, ii) Jebel Ali Free
Zone en Dubaiy i) Panama Pacffico Special
Economic Area, Panama.

Pasos sdlidos hacia el desarrollo de las
ZEE en México

Las Zonas Econémicas Especiales en
México se establecieron con un objetivo
claro: el de impulsar, a través de la inversion
productiva, el crecimiento econémico
sostenible, sustentable y equilibrado de las
regiones que tengan mayores rezagos en el

desarrollo social, siempre que tales Zonas
redinan ciertos requisitos. Esta Ultima
situacion es particularmente relevante en
la region centroy sur de México, donde
se ubican las entidades més rezagadas
en términos de desarrollo econdémico y
bienestar social.

El primer paso fue construir el andamiaje
legal e institucional de las ZEE en México.
En ese contexto, el 1 de junio de 2016, se
publico en el Diario Oficial de la Federacion
el Decreto por el que se expide la Ley
Federal de Zonas Econdmicas Especiales
(LFZEE)y posteriormente, el 30 de junio

de 2016, se emitio el reglamento de la ley
junto con el Decreto por el que se crea la
Autoridad Federal para el Desarrollo de las
Zonas Econémicas Especiales (AFDZEE).

La planeacion, promocion, regulacion,
supervision y verificacion de todas las ZEE
mexicanas se confiere a la AFDZEE. La Ley
(LFZEE) define que la operacion de cada
ZEE correra a cargo de un Administrador
Integral (Al) quien tendra a su cargo la
construccion, desarrollo, administracion y
mantenimiento de la misma.

Principales caracteristicas

Casos de — -
referencia Agencia Reguladora Su;zf{;f)lue fungggién Impactos generados Aspectos a destacar
Agaba Special 37.500 2001 + Més de 90 empresas + Ubicacion estratégica: (i) Unico acceso de
Economic Zone instaladas Jordania al mar; (i) puerto mas cercano a
(Jordania) - 66.000 empleos muchas areas de la region
creados + Se hadesarrollado una “zona dentro de la
. US$254 millones de zona", el Parque Industrial Internacional de
aportacién al PIB Aqaba (AIE)
« US$20 mil millones de  * EN 2015, FDI Intelligence clasificd ala ASEZ y el
Inversién Extranjera AlIE como la novenay décima mejor zona franca
Directa (IED) del mundo respectivamente
Jebel Ali Free Zone 4.800 1985 + 7100 empresas + Ubicacion estratégica: (i) al lado de aeropuertos
(Dubai/ Emiratos instaladas y puertos maritimos mas grandes del mundo;
Arabes Unidos) - 166.000 empleos (i) cerca de importantes mercados
creados + Las exportaciones de la zona representan el
« US$18.8 mil millones 50% de todas las exportaciones de Dubai
de IED « El éxito de Jebel Ali estimuld la creacion de
otras zonas francas en Dubaiy alo largo de los
Emiratos Arabes Unidos
Panama Pacifico 2.005 2001 + 244 empresas + Ubicacion estratégica: se sitUa en el Canal de
Special Area instaladas Panama
(Panama) + 7500 empleos + Caso de referencia por ser el drea econémica
creados mas grande de América Latina

US$430 millones en
inversiones realizadas

Para el 2047 se espera que alcance US$3
billones en Inversién Extranjera directa (IED), y
la creaciéon de 20.000 empleos

Excelente caso de estudio en cuanto al
impacto que tiene la asignacion del desarrollo
y operacion a una compafifa del sector privado
de alta capacidad; creando una autoridad
reguladora eficiente y utilizando activos
existentes
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/./\ ZEE con Decreto de Declaratoria
S

(@ Posibles ZEE
~ 7

El 28 de septiembre de 2017 se llevé a cabo
a la firma del Decreto de Declaratoria de
las primeras Zonas Econdmicas Especiales,
donde se establecen diversos beneficios

e inventivos de caracter fiscal a los
Administradores Integrales e Inversionistas
que realicen actividades econdmicas
productivas en las Zonas. Estas primeras
tres Zonas son: Coatzacoalcos en el estado
Veracruz; Puerto Chiapas en Chiapas; y
Lazaro Cardenas-La Unién, en los estados
de Michoacan y Guerrero.

econdmico

Ademas, habria otras cuatro Zonas de
nicho o con una vocacion especifica, como
Puerto Progreso en Yucatan, el corredor
petrolero Tabasco—Campeche, y otras dos 1l

en Puebla e Hidalgo. req uls |tOS
La apuesta de invertir en México

La proximidad geografica a los Estados

Unidos y una gran red de Tratados de Libre

Comercio con las economias mas grandes

del mundo respaldan el atractivo de México

para los inversores extranjeros. Ademas,

el mercado local es cada vez mas atractivo

ya que es el quinto mercado emergente

mas grande del mundo (después de China,

Brasil, Rusia e India), con la 112 poblacion

mas grande y se espera que el ingreso per

capita aumente en 2017-21%

2. Country Forecast November 2017. The Economist Intelligence Unit Limited.
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COATZACOALCOS

+ Ubicado en una regién dindmica liderado por las industrias energéticas
y petroquimicas.

- Segundo puerto para el manejo de fluidos, tercero en granel y el
Unico puerto con servicios de transporte ferroviario directo.

PUERTO CHIAPAS
+ Contiene el Parque Industrial Puerto Chiapas y un Recinto Fiscalizado
Estratégico.

+ Acceso a un corredor multimodal logistico a América Central y EUA con
la red nacional ferroviaria.

PUERTO LAZARO CARDENAS - LA UNION

+ Puerto mas profundo, con un terminal de contenedores de clase mundial
y conexion ferroviaria al la costa este de EUA.

+ Puerto mas cercano al centro del Pais del Pacifico y buena conexién con
el Bajio.

+ Considerado como centro logistico por su conectividad con América del
Sury Central y la frontera con los EUA.

+ Menos de una hora de distancia del puerto turistico Ixtapa-Zihuatanejo.

Las Zonas Economicas Especiales en
Meéxico se establecieron con un objetivo
claro: el de impulsar, a través de la
inversion productiva, el crecimiento

sostenible, sustentable y

equilibrado de las regiones que tengan
mayores rezagos en el desarrollo social,
siempre que tales Zonas rednan ciertos
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Exportaciones y reservas internacionales en México
(1999 - 2015; miles mdd)

381

1995 2000 2005 2010 2015

[l Primario M Petréleo M Manufactura ~ =—— Reservas internacionales

Exportaciones per capita
(1993; 2015; miles mdd)

Canada
EU
México
China
Brasil
Rusia

India

La proximidad geografica a los Estados
Unidos y una gran red de Tratados de
Libre Comercio con las economias mas
grandes del mundo respaldan el atractivo
de México para los inversores extranjeros
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México presenta un ambiente
macroecondémico sélido, como se
observa en la creciente evolucién de sus
exportacionesy reservas internacionales.
Por su parte, las exportaciones per capita
se han multiplicado mds de cinco veces,
situando a México por encima del bloque
BRIC.

El acceso comercial preferencial de
México a las economias mas grandes, su
orientacion hacia las exportaciones y su
proximidad geografica con el mercado

de los Estados Unidos siguen siendo

un gran atractivo para los inversores
extranjeros. A pesar de la incertidumbre
en la renegociacion del Tratado de Libre
Comercio con Canada y Estados Unidos,
se espera que México continde cercano a
dichas economias debido a que son socios
comerciales geograficos. Ademas, los
acuerdos comerciales con la UE, asi como
con otros paises de Asia y América Latina,
ampliaran oportunidades de inversion.

Tratados de libre comercio

B Red de TLC con acceso privilegiado a
46 palses (mercado total de mas de
1,200 millones de personas):

- TLCAN: (25% del PIB global) EEUU,
Canada, México

- TLCUEM: Unién Europea y México

- Alianza del Pacifico: Chile,
Colombia, Pert

m  TPP:(36% del PIB global) México
incrementara su presencia en la
region Asia-Pacifico (Australia,
Brunei, Malasia, Nueva Zelanda,
Singapur y Vietnam)

6 acuerdos de complementacion
econdémica (Brasil, Argentina, Bolivia,
Ecuador, Guyanay Surinam)



El marco legal que rige a las Zonas
Econdmicas Especiales debe garantizar
certidumbre a la inversion, la participacion
activa del sector privado, la coordinaciéon
entre los tres niveles de gobierno, asf
como las condiciones mas favorables para
el desarrollo de los negocios, otorgando
seguridad juridica a los inversionistas
nacionales e internacionales.

Beneficios e Incentivos de las ZEE de
México

Los beneficios que ofrecen las ZEE deben
estar apoyados en cuatro condiciones
estructurales que son: el potencial de
mercado, la definicion de necesidades de
infraestructura, las acciones de politica
publica complementariay las facilidades
administrativas e incentivos.

El potencial de mercado radica en
identificar la vocacion de cada Zonay crear
el entorno adecuado para la atraccion de la
inversion nacional o extranjera. Asi mismo,
se deben identificar necesidades de
infraestructura para atender la demanda
futura generada por la actividad de la ZEE
y se han de definir una serie de proyectos
para cubrirlas.

La politica publica establece los
lineamientos para las acciones que
impactan la ZEE de manera integral
como el fortalecimiento del capital
humano, apoyo al financiamiento,
promocion de encadenamientos
productivos e innovacion, fomento al
desarrollo econémico, social y urbano,
y fortalecimiento de las acciones de
seguridad publica que se requieren para el
desarrollo de las ZEE, entre otros.

Finalmente, se otorgan a los
Administradores Integrales e Inversionistas
que realicen Actividades Econémicas
Productivas en las Zonas mencionadas
diversas facilidades administrativas e
incentivos. Dentro de las facilidades
administrativas se encuentra la
simplificacion de tramites federales,
estatales y municipales; asi como la
creacién de una “Ventanilla Unica” que
sirva como Unico contacto entre los
inversionistas y el Gobierno con el objetivo

Potencial
de mercado

Potencial de
mercado

Necesidades de
infraestructura

el Politica publica

Facilidades

| administrativasy de |

incentivos

Infra.
Productiva,
social y urbana

! El elemento clave para asegurar

. laviabilidad de la instalacién de

| empresas en las zonas es que el

i sectory su producto tenga demanda
. en el mercado, garantizando asf la

| 16gica de negocio.

i Desarrollo de una red de

| infraestructura productiva

! (comunicaciény transporte,

i logistica, cientifico-tecnolégica

| y servicios) y social y urbana

i competitiva que facilitara el

. desarrollo exitoso de la actividad
! econémica en la ZEE.

! Politicas que impactan la ZEE de

| manera integral, en particular los

i factores sistémicos: ordenamiento
! territorial, seguridad ciudadana,
formacion del capital humano, etc.

Definicién de facilidades

i administrativas e incentivos fiscales,
| econémicos y aduanales para

: la atraccién de Inversionistas y

. Administrador Integral, con acceso a
! Ventanilla Unica para tramites.

de simplificar y agilizar los tramites y
regulaciones de las empresas tanto en la
ZEE como en el Area de Influencia. Como
parte de los incentivos de caracter fiscal,
los cuales se detallan en los Decretos de
Declaratoria de cada Zona. A continuacion

se enuncian los principales:

Derechos

* Se exenta a los Administradores

Integrales del pago de derechos por el
uso, goce o aprovechamiento de bienes
del dominio publico de la Federacion.

Infra-structura | Mercados
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El potencial de mercado radica en
identificar la vocacion de cada Zona

y crear el entorno adecuado para

la atraccion de la inversion nacional

0 extranjera. Asi mismo, se deben
identificar necesidades de infraestructura
para atender la demanda futura
generada por la actividad de la ZEE y se
ha de definir una serie de proyectos para

cubrirlas
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Impuesto sobre la renta

Los contribuyentes dentro de las ZEE,
tendrdn una disminucién en su carga
tributaria durante los primeros 15
ejercicios fiscales, comenzando con
una disminucién del 100% en la tasa
para los primeros 10 afios y del 50%
de disminucioén los siguientes 5 afios
posteriores al décimo ejercicio.

Los contribuyentes residentes en México,
podran acreditar contra el impuesto a
pagar, el ISR que hayan pagado en el
extranjero para fines del acreditamiento
de un descuento similar.

* Se concede una deduccién adicional

equivalente al 25 % del gasto
efectivamente erogado por concepto
de capacitacion para los trabajadores
dentro de la ZEE.

Impuesto al Valor Agregado

» Estaradn afectas ala tasa del 0 % al valor

de la enajenacion de los bienes cuando
sean adquiridos por los administradores
integrales o inversionistas ubicados

en la ZEE. Estas operaciones no se
consideraran como una exportacion
efectos del IVA.

+ Los administradores integrales o los

inversionistas ubicados en la ZEE que
adquieran bienes de personas fisicas

o morales residentes en México,
localizados fuera de dicha zona, y los
introduzcan en aquella, podran obtener
la devolucién del IVA que se les hubiese
trasladado.

Las personas fisicas y morales mexicanas
ubicadas fuera de la ZEE aplicaran la tasa
del 0 %:

- Alos servicios prestados al
Administrador Integral o Inversionista,
si se trata de los de soporte vinculados
con la construccién, administraciéon
y mantenimiento de estas zonas
privilegiadas.

- Al otorgamiento del uso o goce
temporal de bienes tangibles
otorgados al Administrador Integral
0 alos Inversionistas, acreditando la
introduccion de los bienes tangibles a
la ZEE.

No se considerard importacion la
introduccion de bienes provenientes
del extranjero a la ZEE, ni la adquisicion
de intangibles, el uso o goce temporal
de intangibles, y tangibles, cuando
sean enajenados o proporcionados
por personas no residentes en el pafs
y adquiridos, usados o aprovechados
por los administradores integrales o
los inversionistas para construccion,
desarrollo, administracién, operacion y
mantenimiento de las multicitadas areas.



Los bienes extraidos de la ZEE para
ingresarlos al resto del territorio nacional
pagan el impuesto a la tasa general,
excepto que se trate de productos que
no sean objeto del tributo o cuando sean
afectos a la tasa del 0 %. Si la entrada

de bienes se deriva de su enajenacion
solo se causara el gravamen por la
introduccién y no por la venta.

Régimen aduanero

Se otorga al Administrador Integral

o Inversionistas que introduzcan
mercancias a la Zona bajo el régimen
aduanero, beneficios fiscales
consistentes en la menor incidencia que
corresponda conforme a la Ley Federal
de Derechosy la aplicaciéon de su Articulo
49, seguin trate el pago de impuestos

al comercio exterior, o a los aranceles
aplicables a los insumos o mercancias
después de ser sometidas a procesos de
elaboracion, transformacion o reparacion
en el interior de la Zona.

Diversas facilidades administrativas,
como la posibilidad de introducir
mercancias a las Zonas a través de
pedimentos consolidados, transferir
mercancias entre inversionistas ubicados
en las ZEE, extraer temporalmente
maquinaria y equipo para reparaciony
mantenimiento, entre otros.

De esta forma, las Zonas Econdmicas
Especiales buscan dinamizar la economia
regional por medio del aprovechamiento
de las facilidades e incentivos, utilizaciéon
de infraestructura de conectividad y

de la localizacion y vocacion de zonas
industriales, asf como de su conexién con
los mercados internacionales.

Infra-structura | Mercados
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Proyectos

Los proyectos mas destacables de la actualidad
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_a financiacion de las
‘edes de Alta Capacidac

La Eurovineta

La carretera es, y seguira siendo, previsiblemente, el
principal medio de transporte de pasajeros y mercancias
de la Union Europea. La red de carreteras europeas
supone un medio esencial para el crecimiento de las _
, , : . . Macarena del Valle Gelineau
economias de los paises miembros y facilita la movilidad Associate
. N Financial Advisory Infraestructuras
de sus ciudadanos. A pesar de esto, Espafia encadena
un déficit de inversion en infraestructura vial y necesita
nuevas vias de financiacion para cerrar esta brecha.
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Segln el informe Contribucidn de las
infraestructuras al desarrollo econémico

y social de Espafia publicado por

ATKearny en 2015, 1 euro de inversién

en infraestructuras genera 1,92 euros

de volumen de actividad econémica en
Espafia. Por ello, la inversién en proyectos
de infraestructuras de transporte es
imprescindible para permitir el desarrolloy
el bienestar de la sociedad.

Reparto modal del transporte interior
de pasajeros en Europa % pasajeros-km

7%

B Tren Bl Autobus M Vehiculo

Reparto modal del transporte interior de
mercancias en Europa % toneladas-km

6%

B Vias Navegables W Ferrocarrii M Carreteras
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De acuerdo con los datos de Eurostat, en
2016, Espafia dispone de la red de vias de
alta capacidad mas extensa de Europa, con
17108 km, lo que supuso un incremento
del 0,5% con respecto al afio anterior. Sin
embargo, solo un 17,8 % de la red total son
carreteras de peaje.

A pesar del crecimiento en la inversion
afio tras afio, sigue siendo necesaria

una inversion adicional a la recibida por
parte de los impuestos para conseguir
una infraestructura de transporte por
carretera mas eficiente, inteligente y
sostenible en el tiempo. Ademas, ésta
resulta necesaria para poder garantizar las
condiciones Optimas de seguridad de las
vias para todos los usuarios, asi como para
mantener los estandares patrimoniales de
Espafia, en lo que a infraestructura viaria
se refiere.

Espafia encadena un déficit de inversion en
el mantenimiento de la infraestructura vial,
ya que la inversién que se ha destinado

a la conservacion y mantenimiento de

las carreteras ha ido disminuyendo en

los Ultimos diez afios. Segun los datos de
la Asociacion Espafiola de la Carretera,
Espafia acumula un déficit de 6.617
millones de euros en conservacion de
carretera, habiendo presupuestado en los
Presupuestos Generales del Estado para
2017 (prorrogados para 2018) Unicamente
884 millones en conservacion.

En este contexto, el Estado, con este
modelo de financiaciéon no podra hacer
frente a las necesidades de inversion
presentes y futuras que requieren las vias
de Alta Capacidad espafiolas, ya que esto
contribuye al aumento del déficit publico.

La inversion publica de Espafia viene
limitada por el Programa de Estabilidad
actualizado para el periodo 2017-2020 y
publicado en marzo del pasado afio por el
Ministerio de Hacienda. En este programa
se establece un techo de inversion publica
total del 2% del PIB.
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En Espafia existen un total de 3.039 km de
autopistas de peaje concesionadas, entre
concesiones estatales y autonémicas.

Las autopistas otorgadas por el Gobierno
Central transportaban en 2015 un
promedio de 16.218 vehiculos diarios, de
los que 13,7% son vehiculos pesados con
una gran variacion en los flujos entre las
distintas concesiones: hay tramos con
menos de 5.000 veh. /dia, mientras que
hay tramos que soportan mas de 40.000
veh. /dia. La situacion es mas favorable

en términos de demanda, en el caso de
las autopistas concesionadas por los
gobiernos autonémicos, aunque Espafia
posee mas de 11.500 km de autovias, de
estandar similar, sin pago. También en esta
categoria hay tramos de baja demanda.

A esto se une el hecho de que en los
préximos afios llegaran a su fin algunas
concesiones relevantes de autopistas de
peaje.

En este entorno, es importante detenerse
a repensar el modo de hacer frente a

las necesidades presentes y futuras en
relacion con el desarrollo de nuevas
infraestructuras, asi como garantizar la
adecuada conservacion de las mismas,
invirtiendo una cantidad al menos
equivalente a la depreciacién anual. Todo
ello en un contexto de déficit publicoy de
exigencia de cumplimiento de los objetivos
de estabilidad sefialados en el Programa de
Estabilidad 2017-2020.
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Las vias de alta capacidad

&

12%

2.119 km

Peaje en sombra

Peaje explicito

Sin peaje

17.108 km Total

Fuente: Pagina web del Ministerio de Fomento

Normativa

Segun el Libro Blanco del Transporte,

la provision de infraestructuras es

eficiente si se tienen en cuenta todos

los beneficios y costes, tanto privados
como publicos. El uso eficiente de la
infraestructura de transporte, en este

caso la infraestructura viaria, se promueve
cuando los costes variables se reflejan

en los precios finales que soportan los
usuarios. En este contexto, se defiende
que los diferentes modelos de tarificacion
actuales distorsionan la competencia, y por
tanto tienen un impacto negativo sobre el
comercioy el bienestar social, mientras que
un modelo comun de tarificacién permite
jugar a todos en las mismas condiciones

de igualdad y corrige los desequilibrios
intra e intermodales. Por ello, surge la
Directiva 1999/62/CE de tarificacion, donde
se permite que los Estados Miembros de

la UE puedan aplicar un peaje o tasa a los
vehiculos pesados de méas de 12t en la Red
Transeuropea de carreteras en el pais 0 en
determinados tramos de dicha red.

En este sentido, los Estados miembros
han tendido a gravar el transporte por
carretera segun el criterio de aumentar
los ingresos gubernamentales, mas

que con el objetivo de cubrir los costes
variables o totales de transporte. Todavia
las distorsiones como el desequilibrio
modal, la congestion y la contaminacion
son frecuentemente consideradas como
problemas especificos aislados, mas que
como problemas interrelacionados.

Por tanto, el nuevo enfoque de la Comision
Europea, como asi refleja la propuesta

de modificacion de la Directiva Europea,
publicada el 31 de mayo de 2017, respecto
a la fijacién de precios por el uso de la
infraestructura de transporte, consiste

en el desarrollo de un marco basado en
principios comunes de tarificacion que

se propone para los vehiculos pesados

y con la opcién de extender su campo

de aplicacién a todos los vehiculos

que usen la infraestructura. Ademas,

la Comisién Europea cuenta con que

sea posible la cobertura total del coste
para la provision de infraestructuras

de transporte, eliminando, o al menos
reduciendo, la necesidad de los subsidios



La propuesta de nueva Directiva Europea.
31 de mayo de 2017

Ampliar

Ampliar la posibilidad de los
recargos mas alla de las
regiones montafiosas.

Evitar

Evitar recargos en los
tramos de carretera con
tasa de congestiony
destinar la recaudacion a
apoyar soluciones de
transporte alternativa.

Tasa de congestion

Se afiade un articulo sobre la
tasa de congestion.

del gobierno o la provisién gubernamental
de infraestructura de transporte. De la
misma forma, la introduccién de un marco
de tarificacion como el que propone la
Unién Europea a través de la Directiva
1999/62/CE tendria un escaso efecto o
nulo en el crecimiento del PIB, aunque
permitirfa obtener un beneficio a través de
la posterior utilizacién de los ingresos.

Los cobros a usuarios por mantenimiento
son legitimos y necesarios para no
subsidiar el transporte vial sobre el
transporte por ferrocarril. Lo ideal es
combinar distintos cobros, detallado como
sigue a continuacion:

Disminuir
Disminuir gradualmente las
diferencias entre los distintos
sistemas de tarificacion
aplicados por los pafses.

oot

el obJero de
solucionar las deficiencias
en la legislacion vigente
(Directiva 1999/62/CE, modificada
en 2011), y atendiendo a los

objetivos fijados por la Comision en el

Libro Blanco sobre el Transporte, se
presenta la propuesta de Directiva
del Parlamento Europeo y del
Consejo con los siguientes

puntos a destacar:

Limites maximos

Se establecen limites maximos a
las tasas de infraestructuray a
las diferencias de precio entre
vifietas anuales y semi-anuales.

* Unimpuesto a los combustibles
concebido estrictamente como un
impuesto a las emisiones de carbonoy
de una magnitud en consonancia con la
externalidad asociada a estas emisiones.
Con ello se reducen estas emisionesy
se promueve el cambio a otros medios
de transporte 0 a automoviles que no
emiten carbono. Los recursos que genera
este impuesto no deben destinarse
al mantenimiento de las vias de Alta
Capacidad, aunque pueden destinarse
al mantenimiento de la vialidad urbana
y otras vias de Baja C apacidad, o para
aumentar los ingresos del fisco y reducir
las distorsiones impositivas.

'
(]

Infra-structura | Proyectos

Eliminar

Eliminar progresivamente las
tasas por el uso temporal de
la infraestructura (vifieta).

Emisiéon CO?2
Incentivar la adopcion de
vehiculos de bajo consumo.
Diferenciar las tasas de
infraestructura atendiendo
a la emision de CO2.

A

Suprimir
Suprimir la imposicién
simultanea de peajesy
tasas de infraestructura.

+ Una tarifa por deterioro de las vias de
Alta Capacidad, cobrada exclusivamente
alos camiones en base a su peso por eje,
ndmero de ejes y distancia recorrida.

+ Un cobro comun a todos los vehiculos
para recuperar aguellos costos de
mantenimiento y operaciones distintos
de aquéllos relacionados con la superficie
de la pista.

* Un cobro por congestion en aquellas
partes de la viay en aquellas horas en
las que se produce congestién. Esto
desincentiva los viajes a estas horas,
reduce los tiempos de viaje y genera
ingresos para el fisco.
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Coste del transporte por carretera en
Europa

A pesar de los beneficios generados por
las infraestructuras de transporte, éstas
también incurren en numerosos costes
durante toda su vida Util, tanto para los
ciudadanos como para los gobiernos.

Los costes del transporte por carretera
incluyen tanto los costes propios de la
infraestructura, costes de construcciéon y
el mantenimiento anual, como los costes
externos entre los que se encuentran la
congestién en las vias de comunicacion, los
accidentes de trafico y las emisionesy la
contaminacion atmosférica.

Por ello, es importante analizar la
rentabilidad de estas infraestructuras.
Diferentes estudios han evaluado el
impacto de los medios de transporte,
entre los que destaca “Las cuentas del
transporte en Espafia”, publicado por

la Fundacion de Estudios de Economia.

En este informe se analiza el coste del
transporte en Espafia con el objetivo

de determinar si los distintos modos de
transporte (terrestre, maritimo, ferroviario
y aéreo) son rentables para el Estado, es
decir, si a partir de los ingresos generados
y las contribuciones recibidas, es posible
cubrir los costes de la infraestructura y los
costes externos generados.

Segun los datos del informe, el transporte
por carretera acumula costes entre 15.000
y 23.000 millones de euros e ingresan unos
11.000 millones de euros. La variacion

en los costes se debe principalmente a

la alta incertidumbre que hay en torno

a los costes medioambientales, por

lo que se incluyd un rango de valores

que distingue entre posibles costes
medioambientales altos y posibles costes
medioambientales bajos. Si se tuvieran en
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cuenta exclusivamente los costes totales
de la infraestructuray de los accidentes,
estos se podrian cubrir con los ingresos
generados con una tasa del 104%.

Sin embargo, si se tuvieran en cuenta
también los costes medioambientales, y
considerando un escenario pesimista con
altos costes de contaminacion, la tasa de
cobertura de los costes en el transporte
por carretera se desplomarfa hasta el 49%.

Objetivos de la tarificacion de la red de
carreteras

Financiacién de infraestructuray
generacién de ahorro publico

El objetivo tradicional de la tarificacion
por uso de las carreteras ha sido financiar
la construccién y/o mantenimiento de

la infraestructura vial. La mayoria de

los sistemas de peaje de las autopistas
interurbanas pretenden cubrir costes
financieros de los contratos de concesion,
firmados con las operadoras para la
construcciéon y mantenimiento de las
autopistas.

El peaje explicito tiene, sin embargo, mayor
potencial de ingresos para la financiacion
de infraestructuras. Actualmente, en
Europa existe mucha heterogeneidad en
cuanto a red tarificada. Italia, por ejemplo,
tiene el 85% de su red tarificada, mientras
que Espafia solo cuenta con el 21% del
total de vias de Alta Capacidad con peaje.

Por ello, debido al periodo de consolidacién
fiscal y reduccion del déficit publico en el
que nos encontramos, resulta necesario
desarrollar un mecanismo de financiacion
de la infraestructura viaria que garantizaria
las inversiones necesarias para conservary
desarrollar la red de vias de Alta Capacidad.

Distribucion de las Autovias de peaje

en Europa

Esiaﬁa l

h\emama
Francia

Italia

Dinamarca
Portuia\

Paises Bajos

Reino Unido

Republica Checa

W

Grecia

Finlandia

Eslovenia

Eslovaquia

U

Irlanda

Luxemburgo

|
B Km de carreteras

Km de carreteras con pago por uso para
vehiculos pesados

Fuente: INECO
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Internalizacién de los costes

Las externalidades del transporte

hacen referencia a que el usuario no

paga los costes totales (incluyendo los
medioambientales, de congestion y de
accidentes) de la actividad de transporte, o
no recibe todos los beneficios de la misma,
como recoge el Libro Verde del Transporte y
el Cambio Climdtico de la Comisién Europea
(junio 2010).

La internalizacion de los costes externos
consiste en incluir estos efectos en el
proceso de decision de los usuarios

de transporte. Asi, segin la teoria del
bienestar econdmico, la internalizacion
de los costes puede hacer que los
usuarios tengan un uso mas eficiente de
la infraestructuray el vehiculo privado, asi
como poder reducir los efectos externos
negativos de la actividad de transporte y
la movilidad para asi mejorar la equidad
entre los usuarios de los distintos modos.
Los costes incluyen el deterioro por el

uso de infraestructura, la congestion, los
accidentesy los costes medioambientales.

La demanda es uno de los aspectos clave
donde la tarificacion puede ser el mejor
instrumento para su gestion. Aunque los

peajes en las redes de Alta Capacidad
tienen una larga tradicion con fines
financieros, el uso de una tarificacion
diferenciada se considera cada vez mas
como una manera eficiente de gestionar el
trafico. El peaje puede utilizarse facilmente
para tarificar los niveles de contaminacion
de los vehiculos y ya existen algunos
ejemplos como se recoge en la Directiva
Europea. Las externalidades por ruido
pueden tratarse de forma similar, aunque
sus beneficios son mas dificiles de medir,
ya que los agentes son menos sensibles

a sus variaciones. Los impactos negativos
sobre el paisaje pueden mitigarse con un
mejor mantenimiento y mas financiacion
para infraestructuras, con mejores
estandares en las carreteras de peaje

en general. Ademas, el trafico de las
autopistas tiene unos costes marginales de
externalidades mas bajos que los de otros
tipos de vias.

Por ultimo, el impacto de la tarificacion
sobre la seguridad vias ha sido dificil de
valorar. Sin embargo, esta demostrado
que las autopistas son mas seguras, y cada
vez mas, que el resto de la red vial. Las
concesionarias se ocupan debidamente

de la seguridad en todas las etapas del
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ciclo de vida de una autopista, es decir,
planificacion, construccién y operacion.
La reduccion del nimero de fallecidos en
la red de autopistas de peaje del Estado
ha sido proxima al 85%, en comparacion
con el 65% en las vias de libre circulacion,
y con una tasa de peligrosidad total de
aproximadamente la mitad que en las
autovias gratuitas.

Impacto sobre la competencia

El transporte por carretera es uno de los
pilares fundamentales de la competitividad,
la cohesion social y el desarrollo sostenible,
tanto a nivel europeo como a nivel
nacional, asi como la libre circulacién en el
Mercado Unico.

Adaptar a las necesidades futuras

La brecha de inversién constante y muy
probablemente creciente que presenta
la red viaria espafiola refleja que es
necesario contar con mas participacion
privada, no solo en términos de
financiacion, sino también en la gestion
de las infraestructuras. Las ganancias de
productividad resultantes reducirfan la
financiacion necesaria.

77



Infra-structura | N° 10 Abril 2018

El caso BIDEGI

El pasado 9 de enero entré en vigor el
nuevo peaje para vehiculos pesados de
la N-I'en Guipuzcoa, implantando asf, en
una via por la que circulan a diario 8.000
vehiculos pesados (aproximadamente

el 60% de origen extranjero), la primera
Euroviiieta en Espafia.

Fue en el afio 2003 cuando se cred
BIDEGI con el fin de gestionar, construir
y mantener las autopistas de Guipuzcoa,
entre ellas la recién revertida concesion de
la AP-8.

Desde entonces la sociedad Foral ha
asumido la responsabilidad no sélo del
mantenimiento de la AP-1/AP-8, sino
también la ejecucion y financiacion de

la nueva AP-1, el Segundo Cinturdn de
Donostia-San Sebastian y la construccion

Desequilibrio a Solucionar

\ Eibar
Durango
Bergara

Arrasate

Parque Natural
Aizkorri-Arazt

Gasteiz

de los terceros carriles desde Iréin hasta
Orio de la AP-1/AP-8, entre otras.

Gracias a su autonomia fiscal y las
competencias sobre la red viaria de

su propia Diputacién, GuipUzcoa es
responsable de la planificacién, proyeccion,
construccion, conservacién, gestion

y financiacion de las carreteras del
territorio. Aun asf, estas competencias

han de trabajar bajo los parametros de la
legislacion espafiola y europea que sea de
aplicacion.

Habiendo invertido en los Ultimos 7

afios unos 1.300 millones de euros en

la financiacién de la red de carreteras
guipuzcoana, en 2010 las Juntas Generales
de Guipuzcoa abordaron la financiacion a
través de una Eurovifieta.
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Implantacién de la Eurovifieta

Tras la mencionada ponencia de 2010, la
Diputacion Foral abord? la financiacion

de las carreteras, promoviendo que se
cobrara a los usuarios, buscando un mejor
uso al corredor de larga distancia, mas
equitativo, equilibrado territorialmente y
que permitiera recuperar los importantes
costes de conservacion y gestion.

Siguiendo los esfuerzos de busqueda de
financiacion y la armonizacion de la gestion
de trafico interurbano de mercancias con
Europa, las Juntas Generales aprobaron

en 2016 la Norma Foral 7/2016 de 15

de diciembre para la implantacion de la
Eurovifieta en tramos de la N-1'y la A-15.
Esta aprobacion senté precedente ya que
fue consensuado sin un voto en contra de
su arco parlamentario.

AT Sistema es el sistema elegido por la
Diputacion en respuesta a la Directiva
Europea 2011/76/UE para el reparto
del coste de mantenimiento de las
infraestructuras de la N-l'y la A-15 entre
la Diputacion Foral de Guipuzcoayy el
conjunto de vehiculos de transporte de
mercancias que atraviesan diariamente
estas dos vias de gran capacidad.

Mediante este sistema, al pasar por los
porticos se detecta, clasificay se procede
al cobro del vehiculo de transporte de
mercancias de mas de 3,5tn, bien por el
dispositivo VIA-T compatible que lleva a
bordo o por la lectura de la matricula.

Para que esta Eurovifieta sea conforme a la
ley, la recuperacion de los costes no puede
ser superior a los gastos ocasionados y

no se permite la discriminacion de los
transportistas segln su origen, por tanto,
no es contemplable un descuento para

los transportistas de la propia Comunidad
Auténoma, ni a los del territorio Nacional.

Segln la Diputacién Foral de Guipuzcoa,
con el establecimiento del peaje de la N-I
se cumpliran dos objetivos principales:



equilibrar los traficos y conseguir que
los transportistas foraneos aporten al
mantenimiento de esa infraestructura.
Entre otros, se busca:

* Que los vehiculos pesados de mercancias
que diariamente cruzan Guiplzcoa
de Irdn al puerto de Etzegarate por la
N-I contribuyan a su mantenimiento.
Actualmente se financia exclusivamente a
través de los impuestos de los habitantes
de Gipuzkoa.

Redirigir parte de los camiones hacia
la AP-1/AP-8y aliviar los traficos que
histéricamente ha venido soportando
la N-1'y que afecta a la movilidad diaria
de los miles de guipuzcoanos de los
municipios por las que transcurre.

Los puntos de deteccién
El sistema cuenta con tres puntos de
deteccion:
- AP-8, Irtin. IMD: 28,914. 12,16%
pesados
- N-I, Andoain. IMD: 44,700. 13,04%
pesados
- N-I, Etzegarate. IMD: 13,900. 36,71%
pesados

: ;
‘v, 4

Fuente: Comisién Europea.
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Guiptzcoay las TEN-T

La Red Transeuropea de Transporte (Trans-
European Transport Networks, abreviado
como TEN-T) son un conjunto planificado
de redes prioritarias de transporte
pensadas para facilitar la comunicacién de
personas y mercancias a lo largo de toda la
Unién Europea. Guiptzcoa es un territorio
pequefio atravesado por el eje Atlantico
de la red, por tanto, tiene la obligacién

de dotar de una red de carreteras de alta
capacidad para dar servicio a todo el trafico
de paso.
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eliminan y generan electricidad.




La importancia que la Unién Europea
otorga a las politicas de proteccion del
medio ambiente y los recursos naturales
ha ido aumentando gradualmente en

los dltimos afios. En su Hoja de Ruta

para una Europa Eficiente, se apuesta

por politicas de gestion y prevencion de
residuos y de tratamiento y eliminacion de
los mismos. La UE genera cada afio unos
2.000 millones de toneladas de residuos,
con una tasa de crecimiento anual de mas
del 10% en los Ultimos seis afios. Estos
residuos se depositan en su mayor parte
en vertederos, que crean problemas al
subsuelo donde se ubicany generan
gases toxicos y explosivos. Ademas,

existe un numero de vertederos ilegales,
indeterminado, pero cada vez mayor, con
los consiguientes riesgos imposibles de
cuantificar.

La UE estd aplicando estrategias activas
para resolver este problema. Unas pasan
por el reciclaje y la reutilizacion. En 2014, la
UE reciclo el 44% de los desechos, aunque
la diferencia entre palises es significante.
Austria reciclé un 56%, Espafia, el 30% y
Malta, el 8%. En 2020, todos sus paises
miembros deberan reciclar el 50% de sus
residuos, que se prevé ampliar hasta el
70% en 2030.

Otras politicas se centran en la limitacion
del uso de los vertederos. Aunque la UE lo
limita al 35% y prohibe la eliminacién de
residuos no tratados, muchos paises estan
lejos de conseguir estos objetivos. Uno de
ellos es Espafia, que envia el 55% de los
residuos a vertederos, muchos en situacion
irregular. Para 2030, el Parlamento Europeo
propone que se limite al 5% el uso de
vertederos, aungue con excepciones.

La situacion en Espafia con respecto

al cumplimiento de estos objetivos es
preocupante. Ya existe una doble sentencia
del Tribunal de Justicia de la UE (TJUE),

que condena a Espafia por la existencia

y absoluto abandono de 88 vertederos
incontrolados. La primera se emitié en
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Se ha recurrido a la colaboracion
publico privada por las ventajas
que ésta da en terminos de
eficiencia operativa sin por ello
comprometer deuda publica

febrero de 2016 y sefiald 27 vertederos
que o bien segufan en activo o bien no
fueron sellados tras su cierre. Ademas,

en otra sentencia reciente, se sefialan
irregularidades en otros 61 vertederos, el
80% de los cuales se reparte entre las Islas
Canariasy Castillay Ledn.

Mas alld de seguir insistiendo en el fomento
de las politicas de reciclaje, los métodos
alternativos de eliminacion de residuos
pasan por la gestion de los residuos
mediante procesos de valorizacion
energética, que permitan eliminar
fisicamente los residuos y generar energia
eléctrica. Por ejemplo, aunque Dinamarca
es de los paises que mas residuos genera,
solamente un 1% termina en vertederos.
En los ultimos tiempos la evolucion de la
tecnologia que se aplica en estos procesos
se ha desarrollado de forma relevante, sin
poner en riesgo la salud de los residentes
cercanos.

GuipUzcoa tiene sus vertederos colapsados
desde hace tiempo, hasta el punto de
tener que trasladarlos a otras regiones

con el coste que ello conlleva. Para poner
remedio a esta situacion, ha optado por

la valoracion energética mediante la
construccion del Complejo Medioambiental
de Gipuzcoa que, con el uso de tecnologia
de primer orden, permitira eliminar

los residuos de todo el territorio,
convirtiéndolos en energia eléctrica.

Para su desarrollo, se ha recurrido a

la colaboracién publico privada por

las ventajas que esta da en términos

de eficiencia operativa sin por ello
comprometer deuda publica. El contrato
para su puesta en marcha, que incluye

su disefio, construccién y mantenimiento
durante un plazo de 35 afios, ya se ha
firmado. Como la mayor parte de los
riesgos operacionales se han transferido al
sector privado, el proyecto no computara,
segun la normativa europea de cuentas
SEC 2010, como deuda publica para la
Administracion. Recientemente se hizo
publico que el proyecto, de unos 250
millones de euros, ha cerrado financiacion
mediante una combinacién de bonosy
préstamos bancarios, captando el interés
de un gran ndmero de bancos e inversores
institucionales.

Necesitamos acometer las medidas
necesarias para cumplir con las directrices
de la UE. Contamos para ello con las
herramientas necesarias: por un lado,

la colaboracién publica privada que no
supone incurrir en mas deuda publica

y, por otro, el interés de los inversores y
financiadores de todo el mundo dispuestos
a canalizar la gran liquidez que gestionan
hacia estos proyectos. No aprovecharlo nos
aboca al pago de sancionesy a un futuro
medioambiental cada vez mas alejado de
las demandas de las sociedades modernas.
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Responsable de negocios
multilaterales

El rol catalitico de los
organismos multilaterales
en el desarrollo de
infraestructura sostenible
en el campo de transporte
en America Latina y Caribe
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Los organismos multilaterales ™ (OMs) son instituciones sin animo de lucro,

cuya mision es coadyuvar al desarrollo de las regiones a las que atienden, y cuyo
capital social pertenece a la aportacion de sus paises miembros, prestatarios y

no prestatarios. Los paises no prestatarios son paises desarrollados que, aunque
comunmente no pueden recibir financiacion multilateral, aportan capital para
contribuir al desarrollo y para que sus empresas puedan participar en los proyectos
con financiacion multilateral. Los paises prestatarios son paises en vias de desarrollo
que, gracias a su aportacion de capital, pueden optar a financiacion multilateral
(mayor que la aportada) y en los proyectos e inversiones con dicha financiacion,
pueden contar no soélo con las firmas nacionales, sino con las empresas de todos
los paises miembros del OM, lo que por la mayor competencia conlleva obras mejor
ejecutadas, productos y servicios con mayor calidad, y todo ello a un mejor coste.

Adicionalmente a la contribucion que
realizan los gobiernos de paises ricosy
pobres en los OMs, existe otra contribucion
al desarrollo realizada Unicamente por
parte de los paises desarrollados a

través de sus Agencias de Cooperacion

al Desarrollo. Estas, pueden aportar
conocimiento y capital (préstamos o
donaciones) al sector publico de los paises
en desarrollo, en los sectores de mayor
interés para el pais de dicha Agencia,
comunmente atendiendo proyectos con
un enfoque altamente social (orientados
al desarrollo). Por su rol en América Latina
y Caribe (ALC), destacan KfWy GIZ en
Alemania, USAID en Estados Unidos, AFD
en Francia, AECID en Espafia, CIDA en
Canada, KOICA en Corea del Sury DFID en
Reino Unido.

El Grupo Banco Interamericano de
Desarrollo (GBID), el Grupo Banco Mundial
(GBM), la Corporacién Andina de Fomento
(CAF), el Banco Centroamericano de
Integracion Econdémica (BCIE), el Banco de
Desarrollo del Caribe (BDC) y las Naciones
Unidas (NNUU) con sus Programas y
Agencias, son los OMs que juegan un papel

mas relevante en ALC, especialmente en el
campo de las infraestructuras. Posibilitan
la realizacion de proyectos e inversiones
complejos que tipicamente toman varios
afios, en los cuales precisamente por la
participacion multilateral, tienen un riesgo
politico casi inexistente (los gobiernos
hacen todo lo posible para que, en sus
paises, dichos proyectos/inversiones
progresen adecuadamente, evitando poner
a riesgo que los OMs les retiren su apoyo
en los afios venideros).

Los OMs canalizan financiacion para
proyectos e inversiones, y proveen
conocimiento al sector publico y privado
de sus paises miembros prestatarios.

Del lado publico, pueden realizar
cooperaciones técnicas reembolsables @ o
no reembolsables, y conceder préstamos
(con garantia soberana, en su mayor
parte) en buenas condiciones para la
ejecucion de programas y proyectos de
obras, suministros y asistencia técnica.
Del lado privado, los OMs pueden otorgar
préstamos a promotores de proyectos
privados (sin garantia soberana), invertir
capital (con una participacién minoritaria

y temporal) y conceder garantias en
proyectos de inversion privada.

Los OMs canalizan del orden de

$40-50B anuales en ALC, de los

cuales aproximadamente el 35-40%

van destinados al campo de las
infraestructurasy energia, y de éstos,
alrededor del 80% a financiacion con
garantia soberana. En el futuro inmediato,
debido al alto nivel de endeudamientoy a
la delicada situacion fiscal que atraviesan
la mayoria de los paises de la regién, el
apoyo sin garantia soberana de los OMs

a los pafses se acrecentard, ya que la
inversion privada sera imprescindible para
poder cerrar la brecha de infraestructuras
existente en la regién. Dicho de otra
forma, la CEPAL y la CAF valoran la
inversion regional anual promedio actual
en infraestructuras en un 2,5% del PIB,

y la anual sostenida necesaria para

cerrar la brecha, en un 5% del PIB; por lo
tanto, si se quiere acortar dicha brecha,
ese 2,5% restante debera ser cubierto
mayoritariamente por inversion privada de
procedencia local, regional e internacional.

' Un Organismo Multilateral es una organizacién que se encuentra conformada por tres 0 mas naciones cuya principal misién sera

trabajar conjuntamente en las problematicas y aspectos relacionados con los paises que integran la organizacién en cuestion.
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Pero los OMs no son solo una fuente de
financiamiento, sino de conocimiento.

A diferencia de los gobiernos, cuyos

ciclos son temporales, los OMs llevan
prestando su apoyo a la regién de

manera sostenida durante décadas,

lo que les convierte en conocedores
minuciosos de la problematica y los
riesgos adherentes entre otros, al sector
de las infraestructuras, en cada uno de
sus palses prestatarios. Esta experiencia
longeva hace que los OMs tengan un rol
catalizador y estratégico para los paises: en
la definicion de unos marcos normativos
que generen competencia efectivay
atraigan la inversion, en la inclusion de
consideraciones medioambientales en

los programas y medidas de politica,

en la capacitacion a los funcionarios
publicos para que los proyectos de
infraestructuras se ejecuten en tiempoy
forma, en la composicion de una agenda de
actuaciones estructuradas a nivel nacional
y sub-nacional, ...

Asi, concretamente en el campo de las
infraestructuras de transporte sostenible:

A. EIGBID, que tiene oficina y especialistas
sectoriales en 26 paises de ALC, tiene
como areas estratégicas: (I) trabajar
con los sectores publico y privado
para mejorar la infraestructura de
transporte y dirigir los esfuerzos hacia

la integracion; (1) expandir el transporte
eficiente, accesible, inclusivo, sostenible
y seguro; () invertir en y desarrollar

el transporte urbano masivo (por
ejemplo, BRT y metro); y (IV) mejorar

la coberturay la conectividad de la
infraestructura vial, ferroviaria, aéreay
maritima.

El GBM, que trabaja para promover la
movilidad sostenible en todo el mundo,
y especialmente en ALC, tiene cuatro
areas estratégicas: () mejorar el acceso
de todos a oportunidades econémicas
y sociales mediante una mayor
movilidad; (Il) aumentar la eficiencia

de las soluciones de transporte; (1)
mejorar la seguridad de la movilidad
para apoyar el logro de la meta 3.6

del del ODS 3 (Objetivos de Desarrollo
Sostenible) “para 2020, reducir a

la mitad el nUmero de muertesy
lesiones causadas por accidentes de
trafico en el mundo”; y (IV) responder
al imperativo en materia de cambio
climatico -segln lo establecido en el
Acuerdo de Paris- reduciendo la huella
de carbono del sector (medidas de
mitigacion) y mejorando la resiliencia
climatica (medidas de adaptacion).

La CAF, que tiene oficina y especialistas
sectoriales repartidos en 17 paises de
ALC, en la misma linea que el GBID y el

GBM, hace énfasis en cuatro tematicas
sectoriales: (I) movilidad urbana; (1)
seguridad vial; (Ill) infraestructura de
carreteras; y (IV) logistica.

A nivel de proyectos innovadores en

este campo, en los que Deloitte esta
apoyando a los OMs en varios de los
paises de la region, destacan: los trabajos
de priorizacién de a) proyectos de
Asociaciones PUblico-Privadas (APP), b)
proyectos ligados al concepto Transit
Oriented Development (TOD)y la c)
implantacion de sistemas de transporte
limpio.

A. La priorizacién de proyectos APP es
necesaria porque la mayoria de los
gobiernos no tienen la experiencia ni
los recursos para desarrollar, sobre su
cartera de proyectos APP, el andlisis
detallado que se requiere. Por ejemplo,
el Marco Unificado del Banco Mundial
en Gestion de Inversiones Publicas
(PIM) exige un pre-analisis completo,
una evaluacién de proyecto detallada
(incluyendo un andlisis coste-beneficio
social y un analisis de viabilidad), y
una auditorfa independiente. Por ello,
resulta esencial el disefio y aplicacion
de una metodologia de priorizacién que
permita, sistematizar los criterios de
priorizaciéon y selecciéon basandose en
objetivos de desarrollo, hacer un mejor

2 Se denomina cooperacién técnica los trabajos de consultorfa contratados por los OM directamente o a través de agencias ejecutoras

nacionales, con el objetivo de desarrollar una determinada politica o preparar los estudios de pre-inversién de un préstamo.
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entorno de tres estaciones de la Linea 2 del
Metro de Lima.

uso de la informacion disponible de
los proyectos, promover que el sector
publico haga una eleccién consciente
de proyectos ex ante evitando los

la sustitucion del transporte pesado
de mercancias por carretera por otros
modelos menos contaminantes, como

C. Los compromisos suscritos (NDCs) en el transporte por ferrocarril eléctrico;

llamados “elefantes blancos”, e
identificar cualquier informacion
faltante en la fase de evaluacion.
Deloitte esta apoyando activamente al
BID, BM y BCIE en el desarrollo de esta
metodologia de priorizacion en paises
como Argentina, Brasil, Pery, Costa
Rica, Panama, Nicaragua, Honduras, El
Salvador y Republica Dominicana.

El desarrollo de nuevas centralidades
urbanas en el entorno de las
estaciones de los sistemas masivos de
transporte; en particular el metro, es
uno de las lineas de trabajo de la OM
para fomentar una mayor sinergia de la
accesibilidad que dotan las estaciones
a su entorno. Estas operaciones se
denominan TODs (Transit Oriented
Developments) y tienen como objetivo
crear areas urbanas sostenibles,
transitables y seguras. Los TODs son
complemento de las ya desarrolladas
areas de actividad comercial,
equipamiento y oficinas en el interior
de las estaciones.

la COP21 de Paris a 2050 por los paises
de laregion implican la asuncién de
unas medidas de politica e inversion
para descarbonizar la economia, y en
concreto, en el sector de transporte,
que es el mas contaminante y en

el que menos medidas se han
dictaminado hasta la fecha. Asf, y
contemplando alguin escenario de
transicion antes del 2050, se hara
necesaria la introduccion paulatina
del coche eléctricoy lainversion en la
necesaria infraestructura de recarga;

y la readaptacion de los puertos hacia
un modelo de puertos verdes, mucho
menos contaminante.

Asi pues, y mas alla del rol financiador

de las entidades multilaterales, éstas
constituyen un apoyo esencial en
conocimiento y un catalizador para las
inversiones y el desarrollo de proyectos
complejos y estratégicos, especialmente en
el sector de las infraestructuras sostenibles
de transporte, para los paises de América
Latina y Caribe.

Deloitte esta apoyando al BM en el
desarrollo e implementacion de modelos
de negocio para el desarrollo de TODs en el
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Francisco Heras Aitor Parra
Director

Meridiam vuelve a
Espana para continuar
con su apuesta por la
inversion a largo plazo
en infraestructuras
greenfield

Sergio Rodriguez se unio a Meridiam en 2013 y actualmente es el responsable
de la gestion del desarrollo del negocio y asset management en Espafia y
Portugal. Anteriormente, Sergio trabajo durante 15 afios en BBVA.

Sergio es licenciado en Direccion y Administracion de empresas por ICADE y
posee una larga trayectoria en el sector de las infraestructuras.

Hemos aprovechado la reciente inversion de Meridiam en el complejo
medioambiental de Zubieta para hacerle unas preguntas.
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;Qué fondos tiene actualmente
operativos Meridiam (invertidos o por
invertir)?

En la actualidad gestionamos mas de 6.000
millones de euros a través de 7 fondos.
Nos encontramos en la tercera generaciéon
de fondos de infraestructuras en Europay
Norte América, a lo que hay que afiadir un
fondo dedicado a la transicién energética
que se cred a raiz de la celebracion de

la conferencia sobre el cambio climatico
en Paris (COP 21), asf como otro fondo
dedicado al desarrollo de proyectos en el
continente africano.

¢En qué sectores, geografias, tamafo
de transaccion y tipologia de riesgos
inviertey a qué plazos?

Desde la creacion de Meridiam en 2005,
nos hemos centrado en desarrollar, invertir
a plazoy gestionar proyectos “greenfield”
de infraestructuras publicas que creasen
valor para la poblacién relacionada,
directa o indirectamente, con los mismos.
Meridiam invierte con una vocacién de
permanencia en la gestion de dichos
activos hasta su reversion al final del
periodo de concesion, o que nos suele
llevar a mantener posiciones relevantes en
el accionariado.

Hoy en dia, entre la gestidon y los proyectos
en desarrollo contamos con 60 proyectos
en mas de 20 paises que representan
unos 40.000 millones de euros CAPEX.
Invertimos en infraestructuras de
transportes por carretera (autovias en
pago por disponibilidad y autopistas de
peaje), en infraestructuras ferroviarias
(tranvias, lineas de alta velocidad para el

transporte de mercancias y pasajeros),

en infraestructuras sociales (hospitales,
escuelas, edificios publicos...), en puertos,
en aeropuertos, en proyectos de
tratamientos y valorizacion energética de
residuos, en proyectos relacionados con el
sector del agua, y, desde finales del 2015,
en proyectos relacionados con la eficiencia
energética (biomasa y otras energias
renovables, renovacion térmica urbana,
infraestructuras relacionadas con los
vehiculos eléctricos, smart grids ...).

Desde nuestros fondos en USD invertimos
en EE.UU., Canaday contamos con la
posibilidad de invertir en paises OCDE,

lo que en estos momentos nos permite
realizar inversiones en Chile, México e
igualmente en Australia. A su vez, nuestros
fondos en EUR tienen la posibilidad de
invertir en toda Europa, incluyendo Turquia
y habiendo expandido, en nuestro ultimo
fondo de infraestructuras, a otros paises
como Israel, Jordania o Serbia. El fondo

de transicion energética se centra enla
Unidén Europea, y por dltimo, tenemos la
posibilidad de invertir en todo el continente
africano a través de un fondo especifico. Si
bien, intentamos centrarnos en proyectos
de aquellos paises del continente que nos
parecen presentan una mayor estabilidad
a largo plazo.

Tenemos una filosofia de inversion a muy
largo plazo, nuestros fondos son a 25 afios,
aungue el fondo de transicion energética
tiene una vida de 20 afios por el tipo de
activo al que se dirige. Basamos nuestra
estrategia de inversion en buscar activos
gue permitan una adecuada estabilidad

a largo plazo, disefiando nuestras
inversiones y su gestion, con el objetivo de
mitigar la volatilidad durante un periodo
tan largo como son 25 afios.

;Tiene Meridiam nuevos fondos en
ciernes? En tal caso ;en qué geografias
y sectores prevén posicionarse?

Tanto nuestros fondos en Europa como en
Norte América son relativamente recientes
por lo que deberian ser suficientes

para seguir realizando el mismo tipo de
inversiones que hemos desarrollado hasta
ahora durante los proximos afios.

El ritmo de inversion que esta llevando a



cabo nuestro fondo africano progresa muy
rapidamente, por lo que es posible que en
los proximos 12-18 meses tengamos que
lanzar un proceso para levantar recursos
adicionales.

;Qué es lo que hace diferente
Meridiam al resto de fondos de
infraestructuras?

Una de las principales diferencias es
nuestra especializacién en proyectos
“greenfield” con una estrategia de inversion
a 25 afios.

Por otro lado, nuestra participacion en el
proceso de desarrollo de los proyectos
desde sus inicios, junto con una importante
implicacion en todos sus ambitos, nos
permite estructurar nuestras inversiones,
asf como implementar una gestion
adecuada de las mismas con el objetivo de
mitigar los riesgos a largo plazo.

De esta forma, podemos decir que
nuestros intereses estan totalmente
alineados con los del Concedente, que
busca construir un activo rapidamente,
controlando sus costes y que se mantenga
garantizando unos niveles establecidos de
calidad hasta el final de la concesién.

¢Cuales han sido las transacciones
recientes mas relevantes
protagonizadas por Meridiam en los
ultimos 2-3 afios?

En los uUltimos afios hemos podido
participar en un gran numero de
transacciones relevantes, pero por
mencionar algunas, mencionaria el
aeropuerto de La Guardia en Nueva York
(USD 4.000 millones), el tranvia ligero

de Purple Ligne (USD 2.300 millones),

la carretera 166 en Virginia (USD 3.600
millones), la serie de hospitales en
Turquia que contabilizaran un total de
6.800 camas y suponen unos CAPEX
totales de unos EUR 2.000 millones, el
puerto de Calais en Francia (EUR 870
millones) y la planta de Waste to Energy de
GuipUzcoa, primer PPP licitado en Espafia
después de la crisis. En Africa, destacarfa
dos plantas fotovoltaicas que hemos
construido en Senegal, el aeropuerto

de Madagascar o el puerto de Owendo
(Libreville) en Gabdn.
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Recientemente han cerrado

la financiacién del complejo
medioambiental de Zubieta con

una estructura de financiacion que
combina financiacién bancaria e
inversores institucionales. Cuéntanos
un poco como ha sido el proceso y los
aspectos mas relevantes o dificultades
que habéis encontrado.

La licitacion ha sido especialmente
complicada desde su origen, al tener que
confeccionar una oferta compleja en un
periodo muy corto de tiempo donde no
existia tiempo material para tener una
financiacion totalmente cerrada.

Adicionalmente, se unieron distintos
pardmetros que contribuyeron a crear
cierta incertidumbre, como la subida de
los tipos de interés a largo plazo que se
produjo entre la presentacion de la oferta
y el cierre financiero, el plazo para poder
alcanzar el cierre financiero o la propia
estructuracion financiera para poder
mitigar la volatilidad que puede generar
la prevision de ingresos que provienen de
vender la electricidad en el mercado pool.

De cara a poder gestionar todas estas
variables optamos por llevar a cabo una
combinacién de tramos de financiacion
que nos permitiera mitigar buena parte
de estos riesgos. Creo que el proceso fue
bastante positivo porgue nos centramos
en buscar un equilibrio entre los intereses
de los distintos tramos y el proyecto,

y aungue siempre es mas complicado

el gestionar distintos tramos, creo que
todas las partes actuaron con el debido
profesionalismo para adoptar rédpidamente
soluciones en beneficio del proyecto.

“Hoy en dia, entre la gestion y los
proyectos en desarrollo contamos con
60 proyectos en mas de 20 paises que
representan unos 40.000 millones de
CAPEX"

91



Infra-structura | N° 10 Abril 2018

“Podemos decir que
nuestros intereses
estan totalmente
alineados con los
del Concedente,
que busca
construir un activo
rapidamente,
controlando sus
costes y que

se mantenga
garantizando unos
niveles establecidos
de calidad hasta

el final de la
concesion”
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En la actualidad, un gran namero de
fondos han puesto el foco en mercado
espafiol, incluso varios de ellos estan
montando oficinas en Espaiia. ;A qué
crees que se debe esta situacién?
¢Coémo crees que afectara esto al
sector?

Desde mi punto de vista, se debe ala
mejora de la situacién econdmicay
financiera espafiola tras la profunda

crisis que se ha vivido en Espafia durante
estos Ultimos afios. En 2013 cuando
Meridiam materializé su primera inversion
en el mercado espafiol, la inversion
extranjera habia abandonado la Peninsula
Ibérica. Nuestra estratégica vision de las
infraestructuras a largo plazo nos permitio
apostar por Espafia e invertir junto al
Ministerio de Fomento en el pais. Ahora
que la situacién ha mejorado claramente,
numerosos fondos estan interesados
porgue ademas hay oportunidades

de inversién adquiriendo activos ya en
operacion de actores espafioles que
buscan sanear su balance o rotar activos
a lavez que en Espafia existe una prima
de riesgo ligeramente superior a la de los
paises del norte de Europa. Para ciertos
fondos esta rentabilidad adicional en un
entorno de tipos de intereses en minimos
es muy importante.

Meridiam, a través de la refinanciacién
de la A66 en 2015, inicié esta tendencia
volviendo a atraer a los inversores
institucionales extranjeros a proyectos

de infraestructuras en Espafia, ausentes
durante toda la crisis. Desde este
momento, la disponibilidad tanto en deuda
como en equity no ha hecho méas que
mejorar, lo que creo que es muy positivo
para Espafia. Ahora bien, es importante
gue seamos capaces de conservar una
situacion estable, con un marco juridico
en el que los inversores puedan confiar
y evitar situaciones que puedan llevar a
incrementar la inestabilidad.

Nosotros vamos a seguir con nuestra
misma filosofia, es decir, seguiremos
apostando por proyectos de
infraestructuras en Espafia porque
confiamos en el pais a largo plazo,
estuvimos aqui en los momentos de crisis
y ahora que la situacion ha mejorado
seguiremos con la misma perspectiva.
En Meridiam no tenemos una vision
oportunista de entrar y salir en un
mercado de un dia para otro.

¢Existe intencidn por parte de
Meridiam de montar también equipo
en Espaia?

Meridiam ya tiene un equipo que gestiona
especificamente la Peninsula Ibérica, si
bien, pensamos que no es indispensable
el tener una oficina fisica como tal, sino
gue seamos capaces de estar a disposicion
de nuestros clientes y socios de forma
continua de cara a poder desarrollary
gestionar los distintos proyectos. Una

vez se desarrollan los proyectos, cuando
resultamos adjudicatarios, creamos una
estructura especifica en Espafia para
gestionar cada activo.

Después de varios afos en los que, a
excepcion del proyecto de GHK, apenas
han existido proyectos greenfield en
Espafia ;Como veis desde Meridiam

el Plan Extraordinario de Inversién

en Carreteras presentado por el
Gobierno? ;Creéis que existird una
gran afluencia al plan?

Creo que es una gran noticia ya que
supone el relanzar la inversion en
infraestructuras necesarias para el pafs, y
que ademas deberfa crear un gran ndmero



de puestos de trabajo al mismo tiempo que
se consolida el crecimiento econdmico en
Espana.

Estoy convencido de que habra una gran
afluencia al mismo y que sera un gran éxito
siempre y cuando se saquen unos pliegos
con un adecuado reparto del riesgo entre
el sector privado y la Administracion. La
situacion actual de los tipos de interés,

si siguen a este nivel, deberfa permitir

la obtencién de unos canones muy
interesantes para la Administraciéon. Creo
gue es un buen momento para lanzar
dicho plan.

¢Qué aspectos clave crees que debe
tener en cuenta la Administracién para
garantizar el éxito del PIC?

Desde mi punto de vista hay dos puntos
fundamentales, por un lado, como decia
antes, la Administracion deberfa sacar
unos pliegos que contemplen un adecuado
reparto de riesgos entre la parte publica

y la parte privada (i.e. expropiaciones,
penalidades, etc.), y por otro, creo que es
muy importante el timing, ya que en estos
Momentos contamos con unos tipos de
interés muy bajos pero pienso que en los
proximos meses hay un riesgo elevado de
que la curva a largo plazo empiece a tomar
pendiente y obviamente esto impactaria en
el canon final que la Administracion podria
obtener.

¢Qué perspectivas tienes sobre los
esquemas de financiacién de los
proyectos del programa? ;Seguiran
siendo la financiacién bancaria la que
predomine o veremos mds estructuras
hibridas con tramos bancarios e
institucionales?

Creo que los bancos espafioles tienen
muchas ganas de participar, que seran

muy competitivos, y que los proyectos
“greenfield” suelen ser mas propicios
para la banca que para los inversores,
aungue supongo que éstos ultimos
también tendran interés en participar.
Adicionalmente, no podemos olvidar que

INVERSORES
RENDIMIENTO

A LARGO PLAZO

FONDO DE
INVERSION

Levantamiento de
fondos, identificacion
de oportunidades
de inversion

INVERSIONES

INTERES PUBLICO

GESTION
DE ACTIVOS
Accionista a lo largo de
la vida del proyecto
(= 25 afios)
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parece que el BEI participara, reduciendo
en gran medida las necesidades de
financiacion y teniendo en cuenta el
tamafio medio a financiar en cada
proyecto, no creo que la financiacién vaya a
ser un problema en este plan.

ADIMII\JISTRACI()N
PUBLICA
FINANCIACION E
IMPLEMENTACION DE

PROYECTOS DE
INFRAESTRUCTURA PUBLICA

PROMOTOR
|dentificacion de
partners, licitaciones y
aportacion de expertise
de desarrollo

“Nuestra estratégica vision de las infraestructuras
a largo plazo nos permitic apostar por Espafia e
invertir junto al Ministerio de Fomento en el pais”
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“La vocacion de
Queenspoint es continuar
iInvirtiendo en el mercado
de infraestructuras en
PPP de Espana y Portugal”

Pablo Borrego Walker es, desde mayo de 2017, el Director General de
Queenspoint tras mas de 10 afios en Globalvia.

Ingeniero de Caminos por la universidad Politécnica de Madrid y MBA
por Instituto de Empresa, Pablo siempre ha permanecido ligado a las
infraestructuras, trabajando en las principales empresas del sector
tanto a nivel nacional como internacional.

Tras abrir la nueva sede de Queenspoint en Madrid, Pablo gestiona

los cuatro activos que a dia de hoy tiene la sociedad en Espafia al
mismo tiempo que analiza oportunidades de inversion. Asf, hemos
aprovechado esta oportunidad para hacerle unas preguntas acerca de
Queenspoint y su vision del panorama actual.
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¢Cémo es la estructura de Queenspoint
(QP) y qué equipo tiene actualmente?
A diferencia de otros sponsors financieros,
muchos de los cuales tienen estructura

de fondo, Queenspoint es un vehiculo

de inversion a largo plazo en forma de
sociedad limitada. Nuestros accionistas
son Allianz (50%) y el fondo de pensiones
danés ATP (50%). Solamente invertimos en
equity; nuestros accionistas tienen otros
vehiculos para invertir en deuda.

A dia de hoy somos 9 personas las que
gestionamos Queenspoint y sus activos. 2
estamos en plantilla de Queenspoint (yo
me incorporé en abril, mientras que Andrea
Cachi se incorpor¢ a finales de octubre)
mientras que, en virtud de un acuerdo

de transicién con COMSA Concesiones (a
quien en 2015 Queenspoint compro los
activos de su cartera actual), hay otras 5
personas participando en la gestion de la
carteray otras 2 personas suplidas a las
sociedades concesionarias de Barcelona.

El acuerdo de gestion con COMSA expira
en mayo de 2018, y he de decir que ha
sido un verdadero placer trabajar con ellos
durante estos meses.

A partir de mayo completaremos el equipo
de Queenspoint para poder continuar
gestionando nuestros activos y, si es
posible, hacer crecer el portfolio.

¢Cual es la manera de operar de QP?
Como he comentado antes, Queenspoint
no es un fondo, por lo que no operamos
limitados por los fondos que tengamos
invertidos o por invertir. La estructura de
fondo, que generalmente obliga a vender

la cartera cuando se aproxima la madurez
del mismo, ya sea a un vehiculo de
continuacion o a un tercero, no se adecuda a

‘Queenspoint es un vehiculo
de inversion a largo plazo en
forma de sociedad limitada”
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nuestra operativa de inversor a largo plazo.
A dia de hoy Queenspoint tiene invertidos
algo menos de EUR 200 mn, repartidos en
Queenspoint y sus 4 participadas, pero nos
gustaria desplegar mas capital en Espafia

y Portugal. En cuanto a fondos por invertir,
no tenemos un limite, dado que no somos
un fondo nitenemos LPs; gracias a la
calidad de nuestros accionistas, el acceso
a capital muy competitivo es muy elevado,
y hoy en dia nuestra limitacion la pone la
escasez de activos de calidad en los que
invertir.

¢En qué sectores, geografias, tamaiio
de transaccidn y tipologia de riesgos
invierte y a qué plazos?

La vocacion de Queenspoint es continuar
invirtiendo para Allianz y ATP en el mercado
de infraestructuras en PPP de Espafiay
Portugal.

Todo lo que sean activos individuales o
portfolios con un marco legal y asignacion
de riesgos de tipo concesional, que
tengan una vida restante suficiente y una
cierta proteccion al downside como para
gue encajen en nuestra estrategia de
inversion a largo plazo, en principio nos
puede interesar: transporte, hospitales y
otros activos de tipo social, agua, medio
ambiente.

Podremos movernos entre los EUR 20
mny EUR 200 mn de ticket de equity por
inversion. A partir de ese umbral superior
ya puede ocurrir gue por volumen

les interese a los accionistas invertir
directamente, si bien lo analizaremos caso
por caso conjuntamente con ellos.

¢Cual es el portfolio actual de
inversiones de QP en Espaiia?
Queenspoint se cred en 2015 con la
adquisicion de los siguientes activos:
01. 36.5% en Linia Nou Tram Quatre, S.A.
(L9T4)
02. 36.5% en Linia Nou Tram Dos, S.A.
(L9T2)
03. 36.5% en Linia Nou Manteniment,
S.A. (LOM)
04.18.7% en Metro Ligero Oeste, S.A.
(MLO) (posteriormente incrementado
a 20%)



L9T4y L9T2 son las sociedades
concesionarias de la linea 9 del metro

de Barcelona en sus tramos 4y 2,
respectivamente. L9M es la sociedad que
mantiene los activos de dichas L9T4 y L9T2.
MLO es la sociedad concesionaria de las
lineas 2 y 3 de Metro Ligero de Madrid.

;Qué perspectivas tiene en torno a

la evolucién del mercado secundario
(equity y deuda) de infraestructurasy
energia en Espaina?

En este momento hay un exceso

de liquidez en el mercado que esta
presionando las rentabilidades a la baja.
Aunqgue hay escasez de activos en el
mercado de PPPs en Espafia y Portugal,
sobre todo de un tamafio relativamente
grande, todavia hay algunos activos que
han de salir al mercado secundario,
incluyendo los del PIC. Por otra parte,

no descarto que haya mas operaciones
corporativas por las cuales un sponsor
industrial dé entrada a un socio financiero
en su cartera de concesiones.

En cuanto a la deuda, también hay un
apetito creciente, sobre todo en el ambito
de los inversores institucionales, por lo que
hay que conocer bien sus inquietudes, su
forma de trabajar, y cémo acceder a ellos.
Hoy en dia es posible financiar un proyecto
sin banca comercial, lo que hace unos afios
era impensable.

Creo que debe aprovecharse esta liquidez
en el mercado espafiol para poner en
marcha mas proyectos bajo estructuras
de PPP, siempre y cuando se asegure la
estabilidad del proyecto a largo plazoyla
utilidad social del mismo.

Tenemos la suerte de tener una industria
concesional puntera en el mundo, y hemos
de aprovecharlo tanto fuera como dentro
de nuestras fronteras. Para ello debe
fomentarse la licitacion en PPP lo mas
posible, dando apoyo (a través de una
unidad administrativa especializada, por
ejemplo) a aquellas administraciones que
lo puedan necesitar.
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En la actualidad un gran namero de
fondos han puesto el foco en el
mercado espafiol, incluso varios de
ellos estan montando oficinas en
Espaiia. ;A qué crees que se debe esta
situacién? ;Como crees que afectara
esto al sector?

Creo que Espafia es un mercado muy
interesante para los sponsors financieros,
donde consideran que se puede obtener
una rentabilidad razonable en un mercado
europeo seguro, y hay un gran apetito por
invertir. De hecho, nuestros accionistas
han invertido recientemente en Espafia
en activos gasistas (Allianz en Gas Natural
Distribucion, y ATP en Redexis), y han
presentado ofertas por otros activos.

Sin embargo, es importante tener en
cuenta que este tipo de inversores,

tanto en equity como en deuda, son
especialmente sensibles a todo aquello
que pueda entenderse como riesgo politico
e inseguridad juridica, por lo que debe
cuidarse mucho este aspecto para que
sigan inviertiendo en Espafia de manera
continuada.
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“(EI PIC) Es un plan muy
necesario, Nno solamente
desde el punto de vista de la
reactivacion de la actividad
constructora en toda Espafia
-que ya lleva varios afios sin
apenas licitacion- sino desde
el punto de vista de asegurar
un pipeline de proyectos
greenfield que luego, en
buena medida, alimentaran el
mercado secundario”

Se debe procurar siempre tener un
pipeline claro de proyectos de manera
que los inversores puedan ver cuanto
podrian invertir a, digamos, 3 afios vista.

El mejor ejemplo de esto es el PIC; un
programa de EUR 5 bn, repartido en varios
afios, confirmado que se va a hacer bajo
PPP. Esto es lo que realmente gusta a los
inversores, tanto en el mercado primario
como en el secundario posterior.

¢Como veis desde QP el Plan
Extraordinario de Inversién en
Carreteras presentado por el
Gobierno? ;Creéis que existira una
gran afluencia al plan?

Es un plan muy necesario, no solamente
desde el punto de vista de la reactivacion
de la actividad constructora en toda
Espafia -que ya lleva varios afios sin apenas
licitacion- sino desde el punto de vista

de asegurar un pipeline de proyectos
greenfield que luego, en buena medida,
alimentaran el mercado secundario.
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Son proyectos en pagos por disponibilidad
riesgo Espafia, con una probable
participacion del BEI, y por tanto muy
atractivos tanto en el equity como en la
deuda.

El plan va a tener una gran afluencia. Ya

se ha visto en prensa que todo el sector
constructor, concesionario y de fondos

de infraestructura tiene intencién de
participar, y ya hay varios consorcios
cerrados. Ademas, muchos inversores
institucionales tienen interés en participar
en la deuda, complementando a la banca
comercial.

Ya se ha visto en prensa que todo el sector
constructor, concesionario y de fondos de
infraestructura tiene intencion de participar,
y ya hay varios consorcios cerrados.
Ademas, muchos inversores institucionales
tienen interés en participar en la deuda,
complementando a la banca comercial.

Quiza nos hubiese gustado ver mas
proyectos grandes incluidos en el
programa (de mas de EUR 250 mn), pero
en cualquier caso es una excelente noticia
gue Fomento vaya a comenzar con estos
proyectos en PPP en breve.

¢Qué aspectos clave crees que debe
tener en cuenta la Administracién
para garantizar el éxito del PIC?

Hay varios aspectos clave que deberian
tenerse en consideracion, sobre todo a la
hora de definir los pliegos.

Estos no deben disefiarse solamente en
consideracién de los sponsors industriales,
sino también de los sponsors financieros,
que seran los que prevalezcan en el

largo plazo. En este punto, un profesional
del sector me decia el otro dia que, en

su opinion, los sponsors financieros
deberfamos tener una representacion
como la que tienen los industriales en
SEOPAN o ANCI, y tiene razén.

Por otra parte, hay que favorecer futuras
transacciones en el mercado secundario,
para dar una facil salida a los industriales
que en el medio plazo quieran rotar



capital. Por ejemplo, en las autovias de
primera generacién no habfa suficiente
flexibilidad.

También hay que asegurarse que los
pliegos se definen teniendo en cuenta

lo mas posible la naturalezay forma

de evaluar riesgos de los probables
financiadores, asf como cuidar aquellos
aspectos que han dado problemas en el
pasado, como por ejemplo el riesgo de
expropiaciones. Aunque la banca comercial
y los inversores institucionales tienen
muchas similitudes, también tienen sus
diferencias, y deben tenerse en cuenta
para maximizar el abanico de inversores.

¢Qué perspectivas tienes sobre los
esquemas de financiacion de los
proyectos del programa, seguira
siendo la financiacién bancaria la que
predomine o veremos mas estructuras
hibridas con tramos bancarios e
institucionales?

Efectivamente, creo que ya veremos pocas
financiaciones bancarias puras, ya que
hay numerosos inversores institucionales
ofreciendo deuda en términos bastante
competitivos, tanto en formato /oan (ya
sea a tipo fijo o variable) como en formato
bond.

Tenemos interés por ver qué estructuras
va eligiendo cada oferente, qué inversores
institucionales asumen el riesgo de
construccion y de infraestructura existente,
y en qué términos se van cerrando los
proyectos.

¢Como estd afectando la situacién de
Cataluiia a las perspectivas del sector
en Espafia y a vuestras inversiones?
Tampoco es justo concentrar las
perspectivas del sector solamente en
base a lo que estd pasando en Catalufia.
En otras regiones (Madrid, por ejemplo)
estamos viendo titulares en prensa muy
negativos con los PPPs en general y con
determinados proyectos en particular, y
este riesgo politico y reputacional hay que
gestionarlo bien de cara al apetito inversor.

También hemos tenido mala prensa por
otros proyectos (radiales, renovables, etc.)
que todavia pesan en el animo inversor,
sobre todo internacional.

Es evidente que la situacién politica en
Catalufia genera una incertidumbre que
complica mucho la inversién, pero el
problema de fondo, suponiendo que se
estabiliza el plano politico y no hay una
ruptura (lo cual traerfa consecuencias
imprevisibles), sigue siendo la situacion de
las finanzas publicas, que tiene su reflejo
en el rating.

Es muy dificil invertir equity, financiar o
refinanciar activos con riesgo Catalufia con
la actual calificacion crediticia. Si a esto le
afiadimos el debate politico, el resultado es
gue en este momento no es posible asumir
grandes riesgos en Catalufia. Es cierto que
hay algunas transacciones en marcha en
Catalufia, pero estan siendo dificiles por los
condicionantes derivados de la situacion
econdmicay politica.

Sin embargo, he de decir que, al menos
en nuestro caso, apenas hemos notado
cambios durante todo este periodo

tan convulso que estamos viviendo en
Catalufia. La administracion concedente
(IFERCAT, en nuestro caso) esta cumpliendo
con sus compromisos de pago, y los
retrasos en ejecucion derivados de
restricciones presupuestarias los estamos
gestionando conjuntamente con ellos de
manera satisfactoria.
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"Queenspoint
tiene invertidos
algo menos de
EUR 200 mn,
repartidos en
Queenspoint

y sus 4
participadas”
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Cointer continua su
consolidacion en el

mercado de concesiones de
infraestructuras y apuesta
por mantener su ritmo
inversor en nuevos proyectos

Alfonso Budifio es Director General de Cointer Concesiones (Grupo
Azvi). Como Ingeniero de Caminos especializado en gestion'y
financiacion de proyectos, Alfonso posee una larga experiencia en
infraestructuras y concesiones.

Procedente de Cintra, Alfonso lleva ya mas de 10 afios en Cointer y
actualmente es el maximo responsable nacional e internacional de
la holding del grupo Azvi, gestionando una cartera de mas de 40
concesiones administrativas.

Hemos aprovechado la nueva edicion de esta revista para hacerle
unas preguntas acerca de Cointer, la estrategia de la sociedad y su
vision del panorama actual de nuestro sector.
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“En el ambito de las infraestructuras,
Cointer tiene intencion de consolidar la
presencia de la compafiia en los paises
y sectores en los que ya operamos, a
traves de la adjudicacion de proyectos
que sean licitados e iniciativas privadas

que estan siendo actualmente disefiadas”

102

¢En qué sectores/tipologia de
infraestructuras esta posicionada
Cointer y en qué paises tiene
actualmente presencia?

La diferenciacion de Cointer estos
Ultimos afios ha venido marcada por

la diversificacion de distintos tipos de
proyectos concesionales y de servicios.
A dia de hoy, Cointer gestiona mas de
cuarenta activos dentro de los sectores
de Autopistas, Logfstica, Aeroportuario,
Aparcamientos en todas sus modalidades,
Centros Educativos, Transporte Urbano,
Servicios Urbanos, Medioambientales y
Proyectos Energéticos. Cointer cuenta
con oficinas permanentes, ademas de en
Espafia, en Chile, Mexico y Colombia, con
personal ampliamente cualificado en todos
estos campos. Actualmente en nuestros
proyectos trabajan cerca de 2.000
personas.

¢Cual es la estrategia de negocio para
los préximos afios?

En el ambito de las infraestructuras,
Cointer tiene intencion de consolidar la
presencia de la compafiia en los paises

y sectores en los que ya operamos, a
través de la adjudicacion de proyectos
que sean licitados e iniciativas privadas
gue estan siendo actualmente disefiadas.
Cointer mantiene hoy en dia una cartera
contratada con unas proyecciones de
ventas superiores a los 3.600 Millones

de €, cartera que, dia a dia, seguimos
aumentando.

En Espafia, se ha constituido una nueva
filial en la que aglutinar los contratos de

Servicios Urbanos y Medioambientales,
cuya actividad se pretende potenciar con el
fin de posicionarla como una empresa de
referencia en el sector. También en Espafia,
aparte de participar activamente en el Plan
de Infraestructuras Concesionadas que
estd organizando el Ministerio de Fomento,
seguimos manteniendo nuestro interés

en intensificar nuestra rama Educativa,

asf como potenciar nuestros proyectos en
el sector de Aparcamientos y Energia, sin
descartar crecer a través de adquisiciones.
Asimismo, nos gustaria incorporar algin
proyecto relacionado con el mundo del
Fitness, donde ya hemos realizado alguna
aproximacion.

En Chile queremos seguir creciendo en el
mundo de la Logistica con la incorporacion
en breve de una nueva instalacion
portuaria que se sume a los seis proyectos
que actualmente ya tenemos en marchay
nos ayude en el camino del crecimiento y
consolidacién, que sin duda determinara
nuestro futuro en Latam.

Por otro lado, en México estamos mas
centrados en el mundo de la movilidad,
a través de nuestros proyectos de
infraestructuras viarias y ferroviarias,
asf como en proyectos TICs asociados a
las infraestructuras. Cabe destacar que,
actualmente, una de nuestras filiales
gestiona los sistemas de Cobro Electrénico
en cerca de 4.000 Km de autopistas
mexicanas; y Colombia es, sin duda,
nuestro desafio, donde esperamos ser
muy pronto adjudicatarios de nuestro
primer proyecto.

¢;Qué factores criticos de decisién toma
en consideracion Cointer a la hora de
disefar su estrategia de desarrollo?
La consecucién de una rentabilidad
adecuada al accionista a través de

flujos de dividendos sostenidos y
predecibles en el tiempo, busqueda de
oportunidades de inversion que generen
actividad a otras empresas del Grupo
(Construccion, Logistica, Operacion
ferroviaria...), bUsqueda de proyectos que
permitan la consolidacién de la compafiia
en los sectores en los que opera, y
busqueda de proyectos innovadores y
tecnoldgicos asociados al mundo de las
infraestructuras.



¢Cuales son los principales retos a los
que se enfrenta Cointer en particular y
el Grupo Azvi en general?

Sin duda, y con referencia al Grupo Azvi,
ser capaces de aprovechar nuestras
capacidades, que son muchas, en un
crecimiento ordenado y sostenido que nos
permita mejorar nuestra rentabilidad en

el cortoy largo plazo. Y con referencia a
Cointer, ser capaces de mantener nuestro
ritmo inversor en nuevos proyectos
encontrando un equilibrio en nuestra
propia generacion de recursos, cosa que ya
venimos haciendo en los Ultimos 4 afios.

¢Qué opinas sobre el mecanismo de
las iniciativas privadas, del que estais
participando en México y Colombia
como férmula de desarrollo de
infraestructuras?

Son una herramienta para el desarrollo de
proyectos muy positiva, donde alcanzar

el “win-win" resulta mas sencillo ya que
durante el proceso de desarrollo es posible
adaptar el proyecto a las necesidades de
las dos partes. En los Ultimos dos afios, el
paron de licitaciones de infraestructuras
sufrido en nuestros paises de actuacion
lo hemos paliado mediante el desarrollo
de iniciativas privadas de diversa indole,
tanto para entes municipales, como
regionales y nacionales. Hasta la fecha
hemos desarrollado mas de 10 proyectos
de iniciativa privada tanto en Colombia
como en México, de los cuales ya hemos
resultado adjudicatarios de uno de ellos y,
al menos, cuatro mas se encuentran en la
fase final de su tramitacion administrativa.

¢En tu opinidn, por qué las iniciativas
privadas no han tenido éxito en Espaia
y qué haria falta para favorecerlas?

En primer lugar, por un tema cultural, ya
que, tradicionalmente, es la Administracion
quien ha establecido las prioridades

en materia de infraestructuras. La
Administracion espafiola esta altamente
cualificada, a diferencia de otras zonas
geograficas. Las iniciativas privadas tienen
mas sentido en administraciones donde se
dispone de menos medios y cualificaciones,
y por tanto pueden verse reforzadas por
desarrollos presentados por los privados.
Por otro lado, la legislacion espafiola

no incentiva la preparacién de este tipo

de proyectos ya que, entre otros, no
bonifica de ninguna forma, mas alla de la
recuperacion de los gastos, al proponente
de la iniciativa privada a través del
otorgamiento de un derecho de tanteo
como ocurre en Colombia o un porcentaje
de bonificacion en el puntaje de la licitacion
como ocurre en México, por ejemplo.

“Cointer esta conformando un
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consorcio con un Fondo de Inversion

de Infraestructura internacional con el
que poder concurrir a la mayoria de los
proyectos anunciados por el Ministerio,
cuyo volumen de inversion no exceda de

los 500 millones de euros”
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Ademas, y a diferencia de lo que ocurre
en otros paises, la presentacion de este
tipo de iniciativas en Espafia tampoco
supone un ahorro de tiempo y costes
relevantes para la Administraciéon, respecto
de la tramitacion del mismo via licitacion
publica, ya que la ley establece que la
documentacién que deberd entregar

el privado como iniciativa privada
corresponde a un estudio de viabilidad,
siendo necesario que la Administracién
complete el resto de estudios y
documentos (proyecto y/o contrato

y/o pliegos y/o...) para continuar con la
tramitacion del expediente.

"Ademas del PIC, esperamos
que la recuperacion
economica permita a las
Comunidades Autonomas

y Ayuntamientos recuperar
y desarrollar los planes

de Infraestructuras que
tuvieron que ser suspendidos
0 abandonados como
consecuencia de la crisis
economica”

¢Qué opinion tienes en relacién al PICy
que grado de interés tenéis en é1?

EI'PIC es una gran noticia para el sector al
poner fin a casi una década sin proyectos
concesionalesy, desde luego, supondra
para Espafia un efecto dinamizador en la
economia, ya que la obra civil ha sido el gran
sufridor de las restricciones presupuestarias
gue hemos vivido durante la crisis. Cointer
esta conformando un consorcio con un
Fondo de Inversion de Infraestructura
internacional con el que poder concurrir a

la mayorfa de los proyectos anunciados por
el Ministerio, cuyo volumen de inversién no
exceda de los 500 millones de euros.
También creemos que el PIC tendra

éxito. Cambiar la manera de retribucion
tradicional a pagos por disponibilidad
seguro que ayuda a vencer los temores
ocasionados por el fiasco que ha supuesto
para este sector el caso de las Radiales.

¢Os planteais participar en el proceso
de re-licitacién de las radiales?

En principio no como inversores. Donde
preferimos centrar esfuerzos es en el PIC,
si bien, dada la experiencia de Cointer,
estamos manejando la posibilidad

de actuar como subcontratistas en

la operacién y mantenimiento de las
carreteras para Fondos de Inversién que si
tienen interés en participar en el proceso.

¢Qué perspectivas tenéis en
relacion con el mercado espaiiol de
infraestructuras para los préximos
afios?

Las perspectivas que tenemos son
favorables. Ademas del PIC, esperamos
que la recuperaciéon econémica permita
a las Comunidades Auténomasy



Ayuntamientos recuperar y desarrollar los
planes de Infraestructuras que tuvieron
que ser suspendidos o abandonados como
consecuencia de la crisis econémica.

{Qué mejoras cree mas necesario
abordar en Espaiia para estimular

la colaboracién publico-privaday la
atraccion del mercado de capitales?
Garantizar la seguridad juridica mediante

la resolucion definitiva de proyectos
fallidos del pasado. Es fundamental que la
Administracion sepa ajustar de una manera
noble la RPA establecida en los contratos
fallidos. Por otro lado, es necesario la
estructuracion de proyectos con adecuadas
rentabilidades y transferencia de riesgos,

permitiendo una reduccion de los plazos
en materia de resolucion de controversias
y trdmites administrativos, asf como

el establecimiento de mecanismos de
actualizacion de tarifas adecuados a la
realidad de la infraestructura. También es
imprescindible la definicién de procesos
de licitacion agiles y objetivos, donde se
limiten las bajas desproporcionadas. La
Administracion debe concentrarse en
saber retribuir de una manera justa a sus
proveedores de servicios, no permitiendo
el dumping en las adjudicaciones que tantos
problemas ha ocasionado a este sector

y que repercuten en el medio plazo ala
sociedad de una manera negativa.
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Entrevista a

Jose Luis Macicior
Director General Grupo
Rover Alcisa

Rover Alcisa cont
con su consolidac
y busca implantarse
en Uruguay a traves
de las concesiones de
carreteras




El grupo valenciano Rover Alcisa, tras una
etapa de consolidacion, se presenta como un
grupo diversificado y preparado para afrontar
nuevas inversiones.

Aprovechamos la oportunidad para hablar con
José Luis Macicior, director general del grupo
desde hace mas de 10 afios.
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¢En qué sectores/tipologia de
infraestructuras esta posicionada
Rover Alcisa y en qué paises tiene
actualmente presencia?

El Grupo Rover Alcisa es un grupo
constructor con capacidad para ejecutar
con garantia cualquier tipo de obra. No
obstante, el Grupo se diferencia en el
sector por sus dos especialidades, la
ferroviaria y la de obras maritimas.

Las obras ferroviarias las acometemos
con Rover Alcisa, la primera constructora
del Grupo, y con Iberovias, empresa
especializada en trabajos de construccion
y mantenimiento ferroviario y que cuenta
con un importante parque de maquinaria,
asi como personal propio altamente

cualificado para las labores de especialidad.

En esta rama de actividad, Rover Alcisa

ha ejecutado obras importantes de alta
velocidad y linea convencional en Espafia, y
tiene una significativa cuota en el mercado
de mantenimiento de lineas ferroviarias de
nuestro pais. En el extranjero, Rover Alcisa
ha ejecutado contratos de renovacion
ferroviaria en Polonia, esta terminando el
Tranvia de Ouargla (Argelia) y los Talleres de
Medina (Arabia Saudi).

Recientemente hemos conseguido nuestro
primer contrato en Suecia. Se trata de la
primera adjudicacion del Estado sueco en

su primera linea de alta velocidad, el East
Link, gue une Estocolmo y Linkchopping.

La otra especialidad de obras maritimas

la adquirimos con la reciente compra de
la Unidad productiva de obras maritimas,
el core bussines de Cyes Infraestructuras,
que es ahora 100% del Grupo y que opera
con el nombre de Cyes Maritime Works.
En su corta nueva vida, Cyes M. W. ha
terminado obras en Argelia, Gibraltar,
Honduras y Croacia, y esta licitando
importantes contratos en Suecia, Polonia y
Mauritania.

Ademas de los paises citados, el Grupo
tiene presencia con contratos en marcha
en Colombia, Pert y Abu Dabi.

¢Cuales son los principales objetivos y
retos de Rover Alcisa para los préximos
afos?

Un primer objetivo es consolidarse en
aquellos paises donde el Grupo tiene
presencia, destacando entre ellos Polonia,
Arabia Saudiy Abu Dabi, donde ya hemos
liguidado contratos y ya tenemos un
conocimiento del mercado, y Suecia donde
acabamos de aterrizar y tenemos mucho
que aprender.

Un segundo objetivo es conseguir un
contrato de concesion de carreteras en
Uruguay, e implantarnos en un nuevo pafs.

“Estamos expectantes a la recuperacion
economica de nuestro pais, que
necesariamente tiene que suponer un
incremento en la inversion publica por
parte del Estado, y un incremento en las
oportunidades de contratacion”
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También estamos expectantes a la
recuperacion econémica de nuestro pais,
que necesariamente tiene que suponer
un incremento en la inversién publica por
parte del Estado, y un incremento en las
oportunidades de contratacion.

Por Ultimo, el 2018 debe ser el afio en que
Cyes M. W. despegue con nuevos contratos
en su nueva etapa como empresa del
Grupo Rover Alcisa.

¢Qué grado de importancia

tiene en vuestra estrategia la
internacionalizacion y la Colaboracion
Publico Privada?

La internacionalizacion tiene una
importancia maxima. Actualmente el
Grupo factura un 65 % de su actividad
fuera de Espafia, y aunque nuestro pais
sigue siendo nuestra base, nuestro
centro de operaciones cOmo empresa
espafiola que esy lo quiere seguir siendo,
ya se comprende que no hemos salido

al Exterior con vocacién transitoria, sino
que es esencial mantener e incrementar
nuestra actividad internacional.

En cuanto a la Colaboracion Publico
Privada, consideramos que va a estar
cada vez mas presente en la inversion en
Infraestructuras porque actualmente se
esta dando la confluencia de intereses
entre los diferentes actores. Ya hemos
participado en algunos proyectos, y la
capacidad actual del Grupo, técnica

y financiera, le permite competir
adecuadamente en estas iniciativas.

En Uruguay ya os habéis presentado
a dos concursos de carreteras. ;Qué
destacarias del mercado uruguayo de
infraestructuras y qué perspectivas
tenéis en é1?

Siendo Uruguay un pais pequefio, nos
atrajo que tenfa un ambicioso plan de
concesiones en carreteras y un tejido
empresarial en construccion adecuados,
y pensamos que dedicandole un esfuerzo
razonable podriamos tener altas
probabilidades de éxito en la adjudicacion
de, al menos, un contrato.

Después de la licitacion de los tres
primeros contratos, mantenemos las
expectativas y seguimos apostando.

Destacarfa del mercado uruguayo,
la fiabilidad del pais en cuanto a su
capacidad financiera, y la calidad de su
Administracion y de sus empresas.

¢Como veis el Plan Extraordinario de
Inversién en Carreteras recientemente
presentado por el Gobiernoy que
grado de interés tenéis en éI?

Después de una crisis demoledora en la
que el Estado perdi¢ absolutamente su
capacidad inversora, este Plan presentado
por el Gobierno de Rajoy es como un
pistoletazo con el que anuncia "ya estamos
otra vez aqui”, "ya salimos de la senda del
déficit excesivo y somos otra vez capaces
de invertir y generar empleo desde el
Estado”, y todo ello creando o mejorando
infraestructuras necesarias para el pafs.
Es un plan ambicioso y es, en todos

los sentidos, una gran noticia. Supone
para nosotros una oportunidad que
queremos aprovechar. Hemos formado
un buen consorcio con las constructoras
Cyopsa y Sarrion y la ingenierfa Getinsa;
e intentaremos trabajar lo mejor posible
para hacernos con una buena cuota del
PIC.

¢Os planteais participar en el proceso
de relicitaciéon de las radiales? ;C6mo
pensais que tendria mayor interés

en el mercado, mediante un tinico
contrato o en varios?

No nos planteamos participar.

;Qué percepcion tenéis de la entrada
de fondos de infraestructuras, fondos
de pensiones, compaiiias de seguros...
en el mercado de infraestructuras? ;En
tu opinidn, los inversores financieros

e institucionales deben jugar un

papel creciente en la promocion de
proyectos de infraestructuras?

En una economia de libre mercado sino
aportas algo, el propio mercado te expulsa.
Para nosotros, como Grupo constructor,
vemos la entrada de inversores financieros
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e institucionales como muy positiva. Los
gue entren, entraran porque tienen que
aportar, y ello, compitiendo con otros
agentes. Al final, se facilitara la inversiény la
financiaciéon de las infraestructuras.
Resulta evidente el interés y la necesidad
de proyectos con retornos estables a largo
plazo dado los niveles de liquidez que
atesoran.

Sin duda alguna facilitara el desarrollo

y el mantenimiento de infraestructuras
necesarias, aliviando tensiones sobre el
déficity la deuda publica. El reto es evitar
que la presion inversora pueda tensionar
los proyectos hasta poner en riesgo su
viabilidad a medio plazo. No obstante,
confiamos que las experiencias pasadas
hayan ajustado los modelos de negocio.

“La Colaboracion Publico
Privada consideramos
gque va a estar cada

Vez mas presente

en la inversion en
infraestructuras porque
actualmente se esta
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dando la confluencia
de intereses entre |os
diferentes actores”

¢Qué perspectivas tenéis en

relacion con el mercado espafiol de
infraestructuras para los préximos
afios?

Como ya he comentado antes, después
de la crisis presupuestaria del Estado,
parece que hemos tocado fondo, y aunque
persisten tensiones y dificultades que

no permitiran, al menos a corto - medio
plazo, volver a los niveles de inversion

en infraestructuras del pasado, las
perspectivas son buenas. Espafia sigue
necesitando infraestructuras que la hagan
mas competitiva, su construccion genera
mucho empleo, y la tasa de retorno al
Estado del gasto en construcciéon de
infraestructuras es superior al 50%.
Estamos convencidos que ya en el afio
2018 se incrementara la inversion en
infraestructuras, y el lanzamiento del

PIC sera la primera constatacion de esta
expectativa.

¢Qué opinién te merece la ley de
desindexacion de la economia
espaifolay como crees que puede
afectar a los proyectos de concesién de
obra publica?

Como constructor sélo puedo tener

una opinién negativa de la Ley de
desindexacion. No es razonable traspasar
alas empresas constructoras un riesgo
que no pueden controlary, a duras penas,
valorar. Mientras los precios sigan estables
0 alabaja, como lo han estado en la Ultima
década, no habra problema. Pero, si la
situacion se altera y vuelven inflaciones
cercanas al 5% o superiores habra que
derogar esta ley o establecer nuevos
instrumentos compensatorios. Ni las
empresas mas grandes y solventes podrian
soportarlo.

En proyectos de larga vida, como las
concesiones, la inversion inicial se puede
ver menos afectada, pero no asf las
inversiones diferidas o los gastos de
operacion y mantenimiento, para los que
siempre deberia existir un mecanismo
razonable de actualizacién de precios.
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"Espana sigue
necesitando
iNnfraestructuras
que la hagan
mas competitiva,
SU construccion
genera mucho
empleo, v la
tasa de retorno
al Estado

del gasto en
construccion de
iNnfraestructuras
es superior al
50%"
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Riesgos

Las lecciones aprendidas en la gestion de crisis
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Borja Alcedo Moreno
Manager
Risk Advisory

Lecciones

apre
para lasicnisis
que vendran

En un mundo plagado de incertidumbre debemos estar preparados
y entrenados para hacer frente a todas aquellas situaciones

que preveamos puedan llegar a ocurrir. De esta preparacion y
entrenamiento depende que un incidente se convierta o no en una
crisis, y que el resultado del mismo haga que nuestra organizaciéon
salga reforzada o reciba una estocada que pueda significar su
muerte.
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En mayo de 2008 la provincia de Sichuan
en China sufrié un terremoto de magnitud
8 que costo lavida a mas de 69.000
personas y provoco innumerables dafios
que el Gobierno Chino cuantificoé en
123.000 millones de ddlares.

En marzo de 2011 Japdn sufrid un
terremoto de magnitud 9y posterior
tsunami que provocaron mas de 14.000
muertesy la declaracién de situacién
de emergencia en la central nuclear de
Fukushima-1.

En octubre de 2012 el Huracan Sandy
azoto la costa este de EE.UU. provocando
la muerte de mas de 200 personasy
convirtiéndose en el segundo que mas
dafios materiales ha ocasionado en
Estados Unidos tras el huracan Katrina del
afio 2005.

Centrandonos en Espafia, gracias a nuestra
situacion geografica, no somos un pais
donde se concentren grandes huracanes o
donde tengamos una actividad sismica de
grandes magnitudes. Sin embargo, también
nos encontramos con riesgos derivados

de la naturaleza como temporales de

frio, lluvias o fuertes vientos, sequias

e incendios que pueden ocasionar
importantes pérdidas materialesy, en el
peor de los casos, pérdidas personales.

Muestra de algunas de estas situaciones
son los incendios que han azotado
diferentes zonas de Espafia a lo largo del
afio 2017 o la gran nevada que, en enero
de 2018, provoco el corte de la autopista
de peaje AP-6.

Y es que, la naturaleza esta cambiando.
En septiembre de 2017, Antonio Guterres,
Secretario General de Naciones Unidas,
indico que el nimero de desastres
naturales que se producen anualmente se
ha multiplicado por 4 desde 1970.

Las catastrofes naturales recogidas

arriba asf como otro tipo de situaciones
provocadas por la naturaleza o por
diversidad de actores y factores diferentes
pueden provocar incidentes o incluso crisis
que afecten a las organizaciones.
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“Las empresas que resuelven bien una
crisis salen reforzadas tras la misma, las
gue no, pueden llegar a morir”

Las definiciones mas extendidas para
diferenciar entre incidente y crisis recogen
lo siguiente:

Incidente: Un evento adverso que
puede causar una interrupcion, pérdida
0 emergencia, pero que no cumple con
los criterios definidos por la organizacion
para ser categorizado como crisis.

Crisis: Una situacion anormal e inestable
que amenaza los objetivos estratégicos,
la reputacion o la viabilidad de una
organizacion.

Como caracteristicas habituales de una
crisis podemos encontrar su caracter
inesperado aunque previsible; altisimo
impacto y con importancia para

todos los actores relevantes para la
compafifa: accionistas, proveedores,
clientes, consumidores; exigen la toma de
decisiones, aun cuando no se dispone de
toda la informacién necesaria; y que el
tiempo de reaccion es una de las variables
mas importantes de la ecuacion a la hora
de resolverla.

En este contexto, un desastre natural,
como los recogidos al comienzo del
articulo, podria desencadenar una crisis
empresarial por el impacto que los mismos
puedan provocar sobre alguna de las
infraestructuras de las que la empresa

sea propietaria o responsable, sobre

la reputacion de la organizacion, sobre

los estados financieros o las posibles
implicaciones legales.

Ademas de los desastres naturales
existen multitud de variables y agentes
que pueden afectar a una compafifa

y generar una crisis. La situacion geo-
politica, la confianza del consumidor, la
competencia, los rumores, una huelga, un
empleado descontento, polémicas en el
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entorno directivo, amenazas, accidentes,
discriminaciones, fraude, ciberataques,
delitos financieros, incumplimientos
normativos, incidentes en entornos
industriales, problemas en la cadena

de suministros o de sus proveedores 0
indisponibilidad de servicios son algunos
ejemplos de acontecimientos que podrian
llegar a desencadenarlay provocar efectos
devastadores para una organizacion.

En el mundo actual, la evolucion
tecnoldgicay las redes sociales han
incrementado exponencialmente la
visibilidad en tiempo real de las crisis y la
velocidad con las que se propagan, lo que
puede conducirlas a un gran impacto en la
organizacion debido al riesgo reputacional.
Es frecuente que el publico en general
realice un seguimiento de las crisis, por
ejemplo, mediante videos compartidos a
través de plataformas como WhatsApp

0 en streaming a través de Twitter o
Instagram.

Por todo ello, es necesario estar
preparado para afrontar las crisis que
puedan impactar a nuestra organizacion,
pero ¢;Como puedo lograrlo?

Para tratar de ilustrarlo trazaré un
paralelismo. Con la llegada del afio nuevo
y los nuevos propésitos de vida mas sana
y saludable, solemos fijarnos el de ir al
gimnasio. El primer dia de gimnasio nos
acompafia un monitor que nos explica

el funcionamiento de las maquinas, los
errores mas comunes al utilizarlas y nos
ofrece consejos para sacar el maximo
provecho y rendimiento a los ejercicios.

Esta imagen que nos resulta extrafiamente
familiar es un enfoque igualmente

valido para dar los primeros pasos para
adquirir las capacidades necesarias en
nuestra organizacion para gestionar

una crisis, apoyarnos en la experiencia y
conocimiento de profesionales en gestion
de crisis.

Desde Deloitte, basado en la experiencia
acumulada, tanto propia como en el
Servicio a nuestros clientes, hemos
elaborado nuestra metodologia de Gestién
de Crisis y contamos con un equipo
multidisciplinar con dilatada experiencia
para ofrecer estos servicios en sus
diferentes enfoques: revisiény preparacion
de procedimientos de gestion de crisis,
entrenamientos y simulaciones para probar
la eficacia operativa de los procedimientos
y equipos existentes y analisis post crisis o
asesoramiento a nuestros clientes cuando
se encuentran sumidos en una de ellas.

Ante una crisis: preparacion, respuesta
y recuperacion

Una crisis puede llegar a convertirse

en el momento mas determinante en

la existencia de una organizacién, dado
que su supervivencia puede depender

de la manera de afrontar la misma. Las
empresas que resuelven bien salen
reforzadas tras una crisis y las que no
pueden llegar a morir.

Por este motivo, una correcta gestion de
crisis se fundamenta en un ciclo que se
retroalimente y que esta compuesto por
tres fases principales que son: preparacion,
respuestay recuperacion.

Para estar preparado no basta con
realizar una vigilancia continua, es
fundamental definir un modelo de
gobierno donde se identifiquen los actores
que deben estar involucrados, quién siy
quién no debe ser convocado, asf como los
protocolos de actuacion. Se deben tener
entrenados todos aquellos recursos que
puedan ser necesarios, asi como todas las
personas que deban formar parte de los
equipos de gestion y respuesta de crisis.
Realizar ejercicios de simulacion prepara al
Comité de Direccion y al Equipo de Gestion
de Crisis para conocer qué puede pasar,
qué pasos se deben dar y aprender en
cada uno de ellos para que la organizacion
esté realmente preparada cuando llegue el
momento.



Modelo de Gobierno
Riesgo estratégico /
Planificacién,
Gestién de Crisis
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Analizar
Impactos
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En la fase de respuesta los responsables
de gestionar los incidentes tienen un
papel fundamental ya que pueden
contener o magnificar el impacto de

un incidente, de hecho, una respuesta
inapropiada puede convertir un incidente
en una auténtica crisis. Una respuesta
proporcional y coordinada a un incidente
limitara las pérdidas econémicas, de
tiempo, de clientes, asf como el impacto
alareputacion y los costes econémicos
necesarios para la recuperacion. Es
fundamental un plan de comunicacion
gue se ajuste al incidente, que utilice
todos aguellos medios que se estimen
oportunos, incluyendo redes sociales, y
que logre transmitir a todas las partes
interesadas que todas las medidas
tomadas como respuesta ante el incidente
0 la crisis estan plenamente ajustadas a la
situacion.

Una vez que se ha solventado el incidente
0 la crisis es necesario dar los pasos
oportunos para recuperar el modo
normal de operacion de la organizacion.
Esta fase incluye un andlisis y evaluacion
de las causas de la crisis, de la gestion

de la mismay de las decisiones tomadas,
asf como un informe con las lecciones
aprendidas que se incorporaran a modo
de mejora continua en los procesos

y procedimientos disefiados para

Proponer
Actuacion

-

@

Respuesta en
Tiempo Real

Disparador de la Crisis

Activar
Equipos

enfrentarse a futuras situaciones de crisis
en la organizacion.

Cinco lecciones aprendidas para
gestionar crisis

Basandonos en la experiencia acumulada
en gestion de crisis extraemos cinco
lecciones que debemos aprender si
queremos estar preparados para poder
enfrentarlas:

Prepararse es necesario: para poder
lanzar una respuesta coordinada es
necesario entrenar a la organizacion a
través de simulaciones, juegos de guerra

u otro tipo de ejercicios que nos permitan
desarrollar las habilidades y la coordinacién
necesarias para gestionar una crisis.

Cada decisién cuenta: en una crisis cada
decisién que tomamos puede impactar

al valor de la organizacion, especialmente
cuando se trata de impactos en la
reputacion.

El tiempo que tenemos para responder
puede ser cuestién de minutos: [os
equipos sobre el terreno deben responder
de forma agil, rapida y coordinada. Se debe
tomar el control desde el minuto unoy
tomar las decisiones de actuacion, incluso
cuando no tenemos toda la informacion,

la comunicacion eficaz tiene un papel
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Gestion tras la
Crisis (impactos a
L/P)

@

Evaluacion de la
Crisis y Lecciones
Aprendidas

=

Control de
Crisis

fundamental y debemos lograr transmitir
confianza hacia todos los interesados
(internosy terceras partes).

Cuando la crisis termina, el trabajo
continda: una vez que se ha vuelto al
modo de operacion habitual se deben
recoger todos los datos de la crisis y
analizarlos detenidamente para mejorar
las futuras respuestas ante situaciones
similares. Ademas, pueden existir impactos
derivados de la crisis como los regulatorios
0 econémicos que pueden mantenerse en
el medio y largo plazo.

Podemos salir reforzados de una
crisis: toda crisis puede significar una
oportunidad para la organizacién; primero
respondiendo de forma efectiva y segundo
buscando nuevas oportunidades de
mejora derivadas de la situacion vivida.
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Capital projects

La gestion integrada de los grandes proyectos
de capital
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AEDIP defiende |3
implantacion y el uso
de las metodologias vy
orocedimientos de
Project Management como
nerramientas de garantia
en la gestion de proyectos

La Asociacion Espafiola de Direccion Integrada de Proyectos, "AEDIP”,
es una entidad nacional sin animo de lucro, formada por empresas de
consultoria e ingenieria del sector de la construccion que promueven la
“Direccion Integrada de Proyecto” (Construction Project

Management).

Tras la reciente celebracion de la Jornada de Project Management
y PPPs organizada por AEDIP en la que Fernando Garcia Canales,
Director de la firma, analizé la “Gestion de Riesgos en los proyectos
PPP”, hemos aprovechado la oportunidad para continuar nuestras
conversaciones con la entidad y entrevistar a la presidenta, Leticia
Sauco Sevilla, y al Secretario General, Fernando Iribarren.
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¢Qué mercados y sectores
internacionales estdn demandando
una mayor profesionalizacién de la
gestion de proyectos?

De entrada, se constata que la
internacionalizacion del sector del

Project Management es ya un hecho,
consecuencia de los afios de crisis que
han obligado a las empresas a dirigir sus
miradas hacia otros paises donde hubiera
oportunidades de negocio, y en los que se
valora la experienciay el saber hacer de
las empresas espafiolas. Contamos con
empresas sumamente competitivas en

los mercados internacionales. Tanto es asi
que, en la actualidad, al menos dos tercios
de la contratacion de las empresas es
contratacion internacional.

Existe una gran dispersién en cuanto a

los mercados en los que las empresas
prestan sus servicios, fruto de los
distintos nichos que cada empresa ha ido
buscando y encontrando para desarrollar
su negocio. Asf nos encontramos con que
a los tradicionales mercados de Centro

y Sudamérica se han sumado otros
mercados distribuidos por todo el mundo:
Europa, Norteamérica, Asia, Oriente Medio,
Sudéafrica, Australia, etc.

En lo relativo a los sectores de demanda,
se observa una presencia de las empresas
espafiolas en el sector de la edificacion
hotelera, comercial y residencial
internacional, a lo que hay que afiadir, a
diferencia de lo que ocurre en Espafia
por la restriccion en las inversiones

en infraestructuras de los ultimos

afios, la participacion en proyectos de
infraestructuras de desarrollo urbanoy
otras infraestructuras del transporte por
todo el mundo.

{Qué tendencias generales se
observan en la gestion de proyectos en
Espana?

En el nuevo ciclo econémico que

estamos viviendo en Espafia han surgido
nuevos actores dentro del mercado,
principalmente fondos de inversion y
Socimis, que a dfa de hoy ya no se plantean
acometer sus proyectos inmobiliarios

sin contar con una gestién técnica
adecuada. Esto es valido tanto para las
operaciones de compraventa, como para
las construcciones de nueva planta o las
rehabilitaciones de activos.

Existe una mayor profesionalizacion y un
mayor rigor dentro del sector inmobiliario,
consecuencia positiva de los malos
momentos vividos durante los peores afios
de la crisis en Espafia, lo que implica un
incremento en la demanda de servicios de
gestion de proyectos, con metodologia y
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procedimientos contrastados, desde las
fases mas tempranas de los proyectos
hasta la fase de operacién y mantenimiento
de los activos. Y aunque hay promotores o
inversores que cuentan con estos servicios
dentro de su propia organizacién, lo mas
habitual es que se pongan en manos de
empresas especializadas en la gestién de
proyectos, para garantizarse el control

y la rentabilidad de sus operacionesy
soluciones a sus posibles problemas.

¢Qué buenas practicas se estan
imponiendo en la gestién de costos,
plazos, contratos, cambios, reclamos o
riesgos?

Desde entidades como AEDIP y

otras similares, llevamos muchos

afios reclamando y defendiendo la
implantacion y el uso de las metodologias
y procedimientos del Project Management
como herramientas contrastadas que
garantizan una gestion y un control
adecuados de los proyectos en sus
distintas facetas (alcance, coste, plazo,
calidad o riesgos) y la existencia de
empresas y profesionales solventes con
experiencia en su aplicacion.

Analizando la tipologia de los servicios
demandados por los inversores y
promotores, vemos que a los tradicionales
servicios de Direccion de Proyectoy
Direccion de Construccién se suman cada
vez mas otro tipo de servicios: Project

L
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monitoring, Due diligence, Management
contracting, Gestion de riesgos...

Estos servicios, prestados por
profesionales del Project Management

y en coordinacién con el resto de

actores (inversor, promotor, proyectista,
constructor, facility manager, etc.),
permiten ejercer una funcién de asesoria,
coordinacién y supervisién, que elimina
riesgos y optimiza resultados.

¢Qué herramientas y soluciones
tecnolégicas estan siendo mas
adoptadas?

Los servicios estan evolucionando
hacia un mayor control mediante las
herramientas colaborativas, el trabajo
en equipo, y algunas certificaciones tipo
LEED o WELL, como parte de sus politicas
de Responsabilidad Social Corporativa
y de compromiso con la sostenibilidad y
eficiencia energética.

Pero, sin duda, una de las evoluciones
tecnoldgicas de mayor actualidad es el
BIM (Building Information Modelling).
Tradicionalmente, al sector de la
construccion le ha costado integrar de
forma eficaz los avances tecnoldgicos
en sus procedimientos y su gestion. El
futuro de este sector pasa, en estos
momentos, por la transformacion del
sistema de trabajo. En este proceso de
transformacion, BIM nos ayuda a ir hacia

“Una de las evoluciones tecnoldgicas de mayor actualidad
es el BIM (Building Information Modelling), BIM nos ayuda
a ir hacia un modelo donde todos los agentes implicados
en el proceso de construccion (promotor, proyectista,
contratista, instalador, consultor, etc.) trabajen de una
forma colaborativa y compartiendo conocimiento”
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un modelo donde todos los agentes
implicados en el proceso de construccion
(promotor, proyectista, contratista,
instalador, consultor, etc.) trabajen de
una forma colaborativa y compartiendo
conocimiento. Este requisito es un freno
para su implantacién, porque todavia hay
muchas empresas que siguen trabajando
con métodos tradicionales. Uno de los
aspectos importantes, que favoreceria

su mejor y mas rapida implantacion, es el
apoyo de las Administraciones publicasy la
formacion en las Universidades.

Las empresas de Project Management
tienen integrada la metodologfa BIM dentro
de su propia metodologia y procedimientos
de direccion y gestion de proyectos, y estan
de algin modo liderando el cambio. La
aplicacion de herramientas y estandares
de BIM permite minimizar riesgos, ayuda
en el traspaso de informacién entre los
diferentes agentes que participan, mejora
la coordinacién de proyectos y ayuda con

la deteccion de interferencias entre los
diferentes proyectos que componen una
obra. BIM es un cambio de paradigma
dentro de la industria de la construccion:
no cambia lo que hacemos, sino cambia
cémo lo hacemos. El objetivo final de la
metodologfa BIM consiste en una correcta
gestion de la Informacion durante la
totalidad del ciclo de vida del proyecto y del
activo.

No obstante, siendo realistas, el BIM

esta todavia en una fase muy incipiente
en Espafia. Los ultimos datos publicados
por el Observatorio de Licitaciones de

la Comision del Ministerio de Fomento
seflalan que, a dia de hoy, sélo un numero
muy reducido de las licitaciones de
contratos incluyen requisitos BIM en sus

Pliegos. De éstas, son mayoritarias las
relacionadas con edificacion frente a las

de infraestructuras, para Organismos
autonémicos principalmente (frente a otras
Administraciones o clientes privados), y
centradas mas en la fase de Disefio que en
las de Ejecucion o Explotacion.

¢Qué sectores en Espaia estan siendo
mas proclives a la profesionalizacién
de la gestién de proyectos?

A pesar de que, en el mundo anglosajon,
donde tienen sus inicios, se aplican las
técnicas de gestion de proyectos de
construccion indistintamente en los
sectores inmobiliario y de infraestructuras,
lo cierto es que en Espafia ha sido el
sector inmobiliario el que tradicionalmente
ha venido utilizando estos servicios
profesionales con mayor asiduidad y asf
sigue ocurriendo. Dada la importante
reduccion del volumen de inversién en
infraestructuras que se ha sufrido en
Espafia desde el inicio de la crisis hasta
hoy, aun hoy estamos en unas cifras

de contratacion de servicios de gestion

de proyectos en infraestructuras muy
inferiores a las que serian deseables.

En el sector inmobiliario, los productos
que mas han demandado histéricamente
los servicios de gestion de proyectos

han sido los centros comerciales,

edificios sanitarios, edificios de oficinas

y corporativos. Hoy se suman a éstos el
sector residencial, el logfstico y el hotelero,
como consecuencia del incremento de

las inversiones que se estan produciendo
en estos sectores en los Ultimos tiempos
y de la mayor profesionalizacion y rigor
antes mencionadas y exigidas por los
inversores. Ademas, ya no se centran
exclusivamente en las fases de disefio

y/o construccién, sino que se demanda
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“Dada la importante
reduccion del
volumen de
inversion en
infraestructuras
que se ha sufrido
en Espafa desde

el inicio de la crisis
hasta hoy, aun

hoy estamos en
unas cifras de
contratacion de
servicios de gestion
de proyectos en
infraestructuras
muy inferiores

a las que serian
deseables”
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una gestion de proyectos profesional a

lo largo de todo el ciclo de vida de los
activos inmobiliarios: desde la fase de
gestacion de un proyecto hasta la fase de
explotacién y mantenimiento, incluyendo la
rehabilitacion, reforma y puesta en valor de
activos ya consolidados.

No obstante, el sector del Project
Management todavia sigue en proceso de
recuperacion, silo comparamos con los
afios anteriores al inicio de la crisis (2008),
que eran los afios de "mayor esplendor” de
esta actividad en Espafia. Sirva como dato
de referencia que a dia de hoy la actividad
inmobiliaria en el sector de la vivienda se
encuentra casi un 30% por debajo de los
maximos de 2007, segun publica el Colegio
de Registradores de la Propiedad.

Es decir, todavia en Espafia no hay una gran
actividad de este servicio. Hay un nimero
escaso de grandes proyectos y, en muchos
de ellos, se ha modificado en cierta manera
la esencia del servicio, adaptandolo a las
exigencias del cliente en detrimento de la
calidad del mismo. Lamentablemente, en
lo relativo a los precios de los servicios se
mantiene una situacion negativa, ya que
para la contratacion de los servicios de
gestion de proyectos ha prevalecido en
muchos casos la valoracién econdémica
sobre la técnica. Esperamos que la nueva
Ley de Contratos del Sector Publico ayude
a corregir esta situacion.

;Qué cambios especificos se

observan en el segmento Inmobiliario
espainol? ;En qué segmentos del

sector inmobiliario se observa una
mayor sofisticacién en la gestién de
proyectos?

Como ya se ha mencionado anteriormente,
los principales cambios que se estan

produciendo en Espafia relacionados

con la gestién de proyectos en el sector
inmobiliario tienen que ver con dos
aspectos fundamentalmente. Por un

lado, la ampliacién de la demanda de
servicios a todas las fases del ciclo de

vida de los activos y no solo durante sus
fases de disefio y construccion. Por otro,

y consecuencia de lo anterior, la demanda
con mayor frecuencia de nuevos servicios
como el Project monitoring, Due diligence o
Gestion de riesgos.

La metodologia y procedimientos que se
deben aplicar en un servicio de Project
Management deberian ser los mismos para
los diferentes segmentos del mercado,

por lo que no se debe esperar una mayor
sofisticacion de la gestion de proyectos
segun el segmento del que se trate.

Pero indudablemente, no es lo mismo

la construccién de un centro comercial

que la de un hospital o una vivienda. En
cada uno de estos casos influyen unas
caracteristicas inherentes a cada uno de
los inmuebles que requieren un “expertise”
del Project manager y su equipo de trabajo
diferentes. Por tanto, para cada segmento
sera necesario que el equipo de trabajo
tenga conocimiento de la tipologia de la
infraestructura que se va construir y de sus
condicionantes y caracteristicas.

:Qué tendencias especificas se
observan en el sector industrial
espaiol?

El sector industrial estd mas acostumbrado
a la gestion de proyectos a través de
metodologias de Project Management.

Los Promotores industriales realizan
importantes inversiones en construccion, y
saben que deben ponerse en manos de un
especialista para gestionar esas inversiones
y finalizar sus proyectos en coste y plazo,
con la calidad requerida. Las corporaciones



mas grandes disponen de sus propias
oficinas de gestién de Proyectos, si bien

la tendencia es que prefieren que éstas
dirijan el trabajo que realizan empresas
como nuestras asociadas. Desde el punto
de vista metodoldgico, la gestion de
proyectos industriales esta tendiendo a
concentrarse en la gestién de los riesgos
de todo tipo que aparecen en este tipo de
proyectos, que cada vez tienen un mayor
grado de complejidad.

Por otra parte, el negocio cada vez esta
mas globalizado, y las buenas practicas

y lecciones aprendidas no entienden de
fronteras. Lo que alguno de los agentes
del sector “aprende” en cualquier parte del
mundo es inmediatamente trasladado al
mercado, con las adaptaciones especificas
de cada mercado local.

¢Qué enfoques particulares se precisan
en los proyectos ejecutados bajo la
modalidad de APPs, tanto a nivel
nacional como a nivel internacional?
Durante los ultimos afios, en Espafia
hemos vivido un ciclo de contracciéon de las
inversiones de dimensiones desconocidas
anteriormente. Y no sélo hablamos de
inversién en nuevas infraestructuras,

sino también del mantenimiento de las
existentes, que han sufrido un importante
deterioro por falta de asignaciones
presupuestarias.

En este impulso a las infraestructuras se
debe tener en cuenta la transparencia y
rigor que demanda la sociedad, dando
entrada a la participacion publico-privada
(PPPs), que afiade una ventaja adicional

de cara a los presupuestos publicos, que
no tienen que soportar la carga completa
de las inversiones en infraestructuras.
Compartimos el andlisis de otra Asociacion
sectorial, Foro Infraestructuras, al decir

gue el modelo de concesiones espafiol ha
sido positivo, favoreciendo el desarrollo

de infraestructuras que de otro modo

no hubieran podido realizarse y con

una relacion coste-riesgo equilibrada,
aungue con algunas “sombras”: algunas
concesiones en quiebra, falta de
transparencia en algunas adjudicaciones

y el cuestionamiento que desde parte de
la sociedad y del entorno politico se viene
haciendo sobre este modelo. Por todo ello,
se deben desarrollar nuevos modelos de
PPPs, que minimicen los riesgos, faciliten el
acceso a lainformacion a todos los agentes
implicados, promuevan la colaboracién
entre las diferentes administraciones
publicasy el sector privado y que cuenten
con un marco regulatorio estable que
permita atraer la inversion privada,
especialmente en tiempos en que la
inversion publica esta siendo recortada.

En estos nuevos modelos de APPs surge
un abanico de oportunidades para las
empresas de Project Management ya que
su complejidad implica una necesidad

de mas servicios de gestiony control de
proyectos.

Es necesario que las administraciones
publicas apuesten de una vez por todas
por el servicio de Project Management.
Aunque hay ejemplos de contratacién
de estos servicios en infraestructuras
publicas, esta contratacion no se ha
producido de forma continua.

Infra-structura | Capital projects

"En estos nuevos
modelos de PPPs
surge un abanico
de oportunidades
para las empresas
de Project
Management ya
que su complejidad
implica una
necesidad de

mas servicios de
gestion y control de
proyectos”
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Mercados
financieros

Los nuevos desafios y oportunidades
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Bonos verdes:

Una oportunidad de
financiacion sostenible para
as infraestructuras




Beatriz Cebrian Lépez
Gerente
Risk Advisory
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En un entorno en el que las empresas tienen cada vez
mas conciencia sobre la importancia de la sostenibilidad,
los bonos verdes se han consolidado como una
alternativa de financiacion superando los 150.000
millones de ddlares en emisiones en 2017, un 78% mas
que en 2016. En el sector de las infraestructuras, se

esta consolidando como una nueva herramienta de
financiacion atractiva para inversores y emisores.

El mercado de los bonos verdes

Los bonos verdes son titulos de crédito
emitidos por instituciones publicas o
privadas bajo el compromiso de invertir en
proyectos o activos verdes y sostenibles.
Tradicionalmente, los mayores emisores de
bonos verdes han sido el Banco Mundial y
varios gobiernos nacionales y locales, pero
en los Ultimos afios, cada vez son mas las
empresas privadas que recurren a este
tipo de financiacion.
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La primera emision de bonos verdes de la
historia se realiz6 hace diez afios a través
de una colaboracion del Banco Mundial
con la entidad sueca SEB para crear un
instrumento de renta fija ligado al medio
ambiente y, desde entonces, el crecimiento
ha sido exponencial gracias a que una
amplia variedad de emisores corporativos
financieros y no financieros han acudido a
los mercados a emitir este tipo de titulos
de deuda, acelerando el crecimiento de
un mercado que ha superado los 150.000
millones de ddlares en el ejercicio 2017.

2015 2016 2017

Bonos respaldados por activos B Corporacién financiera B Corporacién no financiera

M Banco de desarrollo M Gobierno local M Entidades respaldadas por gobiernos

Bono soberano M Préstamo

Fuente: Climate Bonds Initiative
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El crecimiento de 2017 se ha debido Son varios los aspectos que explican
fundamentalmente a la llegada de este crecimiento y los beneficios para los
nuevos emisoresy a la oferta de bonos emisores:

soberanos. Estados Unidos, Franciay

China representan algo més de la mitad + Alta demanda por parte de los

de emisién de bonos verdes del pasado inversores.

ejercicio y Espafia se situd entre los 10
primeros paises emisores.

Diversificacion de la base inversora e
incorporacién de inversores socialmente

Por sectores, los proyectos ligados a responsables.

energfas renovables se han mantenido

lideres y la financiacion de la construccion * Mejora del valor de marca, ya que los
verde fue la segunda mas relevante, Bonos Verdes permiten a los emisores
representando el 29% del total emitido, posicionarse como early adopters,
(2,4 veces mas que el afio anterior). innovadores y sostenibles.

Financiacién por sector
(% sobre el total emitido)

B Adaptacién al cambio climatico

B Reforestacion y uso sostenible
del terreno

Gestién sostenible de residuos
B Gestion sostenible del agua
[ Energia renovable

Edificacion sostenible

W Transporte limpio

Fuente: Climate Bonds Initiative

LOs bonos verdes presentan
oportunidades de diversificacion y
ampliacion de la base inversora, aportan
diferenciacion entre empresas del mismo
sector y mejoran la imagen corporativa y
la reputacion del emisor
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Captacion de inversiones: incorporar
los Green Bonds a la estrategia de
financiacion de la compafifa puede
permitir captar nuevas inversiones.

Posibles reducciones en precios: a
medida que el Mercado de Bonos Verdes
se vaya desarrollando favorablemente,
existe la posibilidad de que las empresas
puedan obtener mejores condiciones de
financiacion en operaciones futuras.

Alto potencial de crecimiento, ya que
los Bonos Verdes representan a dia de
hoy menos del 1,5% del mercado de
renta fija internacional, cifra que refleja
las significativas oportunidades de
crecimiento de mercado.

Tendencias normativas - hard & soft
law

No existe en la actualidad legislacion
internacional generalmente aplicada a nivel
local que regule este mercado, pero, en los
ultimos afios, se han desarrollado normas
y principios que sirven de referencia a
inversoresy emisores:

The Green Bond Principles (GBP)

La International Capital Market Association
(ICMA) ha lanzado los Green Bond
Principles, gufas de proceso voluntarias
que promueven la integridad del mercado
de los bonos verdes y recomiendan
transparencia, informacion publicay
reporte de informes. Los GBP hacen foco
en los siguientes aspectos:

1. Uso de los fondos: con el fin de
asegurar que los fondos se utilizan
realmente para proyectos verdes, los
GBP reconocen varias categorfas de
proyectos entre las que se incluyen
la eficiencia energética, las energias
renovables o el transporte limpio, entre
otros.



2. Proceso de evaluacién y seleccion
de proyectos: los emisores deberan
informar de los objetivos ambientales
de proyecto, la categoria en la que
estd enmarcado y los criterios de
elegibilidad.

3. Gestién de los fondos: los GBP
recomiendan la revisién por parte de
un auditor o una tercera parte para
verificar el seguimiento y la asignacién
de fondos del bono.

4. Informes: los emisores deberan
mantener la informacion de sus
proyectos debidamente actualizada
y disponible y se recomienda el uso
de indicadores, preferiblemente
cuantitativos, para dar cuenta
del rendimiento ambiental de los
proyectos.

Climate Bond Initiative (CBI)

CBI es una organizacion internacional

sin animo de lucro que ha desarrollado

un esquema y estandar de certificacion

con el objetivo de aportar confianzay
seguridad al mercado de los bonos verdes.

Deloitte Espafia es
la primera firma
espafiola certificada
por Climate Bonds
Initiative para
verificar Bonos
Verdes, dotando asi
de transparencia

y seguridad a

un mercado en
crecimiento

Infra-structura | Mercados financieros
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Dicho estandar, que incorpora a su vez
los GBP, establece los requerimientos que
deben cumplir los emisores que deseen
certificarse y estan diferenciados en:

1. Requerimientos pre-emisién del bono:
dirigidos a asegurar la suficiencia
de los procesosy controles internos
establecidos para adecuarse a los
Climate Bond Standards. Incluye
aspectos relacionados con la
elegibilidad de los proyectos o activos,
los procesos y controles y el reporting
pre-emision.

2. Requerimientos post-emision del
bono: dirigidos a asegurar el uso de los
fondos para los proyectos definidos
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El proceso de emisidn

Durante el proceso de emisiéon de un bono verde, destacan los

siguientes aspectos:

previo a la emisiony la transparencia en
el reporting, entre otros.

Guia de bonos verdes para el sector
inmobiliario

La asociacion europea GRESB ha emitido
las Guias de Bonos Verdes para el Sector
Inmobiliario que, basadas en GBP, aportan
aspectos especificos que aplican al

sector, como indicadores de medicién de
desempefio ambiental a nivel corporativo
y a nivel de cada activo, como por ejemplo
energia renovable generada durante la
vida del bono, emisiones de gases de
efecto invernadero evitadas durante la
vida del bono o politicas desarrolladas
para promover la participacion sostenible
de los grupos de interés en el proyecto

cuenta del usoy

(impacto en las comunidades, medidas de
prevencion de riesgos laborales o gestion
sostenible de la cadena de suministro).

Los bonos verdes aplicados al sector
infraestructuras

Aplicados al sector infraestructuras, los
bonos verdes se emiten con el objetivo de
financiar nuevos desarrollos o rehabilitar
infraestructuras existentes de forma
sostenible.

Las emisiones de gases de efecto
invernadero del sector casi se han
triplicado desde la década de los 70y
actualmente la industria emplea cerca de
un tercio del consumo mundial de energia,
lo que la hace responsable de la tercera

* Reporting anual tras la emisién del bono que debe dar

destino de los fondos y del impacto que ha

generado el proyecto en términos de sostenibilidad.

+ Aplicacién del Green Bond Framework: antes de emitir el

bono es necesario definir el marco del bono verde, es decir,
el destinoy la gestion de los fondos, los criterios de seleccién
de proyectos y el reporting que se va a realizar.

+ Implementacién de controles internos y gestién de los
procesos necesarios para implementar el framework antes

de la emision del bono.

¢C6émo es el proceso de emision de un bono verde?

Para dotar de seguridad al proceso, el emisor puede optar a
revisiones o certificaciones por parte de una tercera parte en
cada una de las fases del proceso.

B Pre-issuance L S Post-issuance >
Publicacién de
Seleccionar Registro de lainformacion Emisiéon
Bookrunner aplicacion del bono del bono
Obtendion del | Asigancion de
Revisar Green Bond Implementacién de credit rating los fondos Reporting
opciones Framework controles internosy
de financiacion gestion de los procesos
Es un bono Establecer: Reporting
verde la opcién + Use of Proceeds, P;z?:;i;‘ﬁwsternos generalmente anual
mas indicada? * Project selection, para Imelameriar que abarque:
En funcién de: + Management of p P * Reporting de
- framework
* Tipode Proceeds, empleo de
activos, * Reporting fondos,
+ Costesetc. * Reporting de
impacto

Second opinion /
Revisiéon por un Consultor

CBI Ceertification / fase 1
Pre-issuance

CBI Certification / fase 2
Post-issuance

Revisidn por un consultor: asesoramiento por parte de un
consultor sobre el Green Bond Framework.

Evaluacion y certificacion de los procesos internos del
emisor, incluyendo: Proceso de seleccién de proyectos
y activos, seguimiento de los fondos, y Sistema de
alocacion de fondos.

Verificacién razonable exigida para los emisores
primerizos.

Debe ser realizada una vez empezada la asignacion de
fondos, e incluye la verificacidon razonable del verificador
demostrando que el emisor y el bono cumplen con todas
las exisgencias Post-Emision del Climate Bond Standard, en
términos de asignacion de fondos y reporting de impacto.




parte del total de emisiones directas e
indirectas de CO2 relacionadas con la
energia. De seguir el curso actual, se prevé
que la demanda energética en los edificios
de todo el mundo aumentara casi un 50%
entre 2018 y 2050. Un sector con estos
impactos presenta por tanto un altisimo
potencial para la emision de bonos verdes.
Ademas, la transformacion del mercado
hacia un sector enfocado en la propiedad
sostenible requerira de una inversion de
capital muy elevada y los bonos verdes
han surgido como una fuente potencial

de financiacién muy prometedora. Por
otro lado, los sistemas de certificacion
proporcionan marcos soélidos que definen
términos y conceptos fundamentales,
permiten gestionar diversos impactos
ambientales y miden resultados a lo largo
de todas las fases de vida de los activos.

Actualmente se estan desarrollando
otros instrumentos de financiacion verde,
incluso en el ambito de las financiaciones
corporativas, que pueden dar un mayor
recorrido a las inversiones de esta
naturaleza tanto publica como privada a
nivel internacional y en Espafia.

Perspectivas

Segln las predicciones, las principales
tendencias de los préximos afios vendran
marcadas por una mayor demanda
proveniente de pafses emergentes y de
gobiernos locales, ante la necesidad de
mas gobiernos de financiar proyectos que
mitiguen los efectos del cambio climaticoy
cumplan con sus compromisos del Acuerdo
de Parfs para reducir las emisiones de
Gases de Efecto Invernadero. Se espera
también una mayor estandarizacion

y definicién de criterios y taxonomia
comunes y un gran empuije de la regulacion
a través de politicas flexibles e incentivos.
En este sentido, esta previsto que se
presenten los principios de financiacién
sostenible en Europa a lo largo de 2018,
iniciativa también en curso en el mercado
de México, Argentina, Indonesia, India,
Nigeria y Kenia.

En definitiva, se espera que en 2018

el mercado de los bonos verdes bata
un nuevo record superando, segln las
primeras estimaciones, los 200.000
millones de ddlares en emisiones
sostenibles.

Infra-structura | Mercados financieros

Definicién:

Un bono verde es un instrumento financiero en el cual
los fondos recibidos por el emisor deben ser utilizados
exclusivamente para financiar o refinanciar proyectos o
activos de impacto medioambiental.

El objetivo de estos bonos es canalizar financiacién hacia
el desarrollo sostenible, en linea con los Sustainable
Development Goals (Naciones Unidas).

Caracteristicas:
+ Comunicacién + Costes de transaccién

+ Diversificacién
inversores

+ Riesgo reputacional en el
caso de “Greenwashing”

Impacto
medioambiental

La mayoria de GB se emiten en
EUR o USD, con un tamafo entre
500my 3bn.

El mercado

+38%

Q1y2 2017 vs 2016

>10,000m €

de Green y Social Bonds
emitidos en Espafia

Proceso de emision

Post-issuance

Pre-issuance

©

Green Bond
Framework

Green Bond
Framework

Medir
impacto

Establecer procesos de
gestion de fondos

Determinar proyectos y
activos elegibles

Definiciones:

Green bond Framework
Documento que presenta
los principales aspectos del
bono: uso de los fondos,
seleccion de proyectos,
gestion de los fondos y
reporting.

Second Opinion

Bond Principles.

Reporting

1

Revision del Green Bond
Framework para verificar
que cumple con los Green

Los Green Bond Principles:

Son pautas voluntarias sobre los
elementos esenciales para un Green
Bond:

+ Uso de los fondos,

« Proceso de seleccién de proyectos,

+ Gestién de la asignacion de los fondos,

* Reporting.

Fueron emitidas por la ICMA
(International Capital Markets
Association), que también ha publicado
las Social Bond Principles y las
Sustainability Bond Guidelines.

Los Climate Bond Standards:

Criterios de seleccién de proyectos y
activos definidos por sector, disponibles
para los sectores: agua, energia solar,
energia edlica, edificacién sostenible,
transporte sostenible y geotermal.
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Barbara Cueto-Felgueroso Rato
Senior Manager
Financial Advisory

La gestion del riesgo
de divisa COMO UNo
de |os principales
desafios de la
direccion financiera
vV la tesoreria

El AVE de la Meca a Medina en su segunda fase, el Metro de Riad,
el Metro de Lima (Per), el East West Link en Australia, la Refineria
del Egeo, el Canal de Panama o el parque edlico marino de East
Anglia en Reino Unido, son algunos ejemplos de mega-proyectos
recientes llevados a cabo en exclusividad o en colaboracion

con otros socios comerciales, por los principales grupos de
infraestructuras e ingenieria espafnioles.

134



Infra-structura | Mercados financieros

Y es que el sector infraestructuras e
ingenieria, al igual que otros sectores, supo
aprovechar la reciente crisis financiera para
incrementar su presencia en el mercado
exterior en un intento por contrarrestar la
falta de negocio en el mercado doméstico.

Dentro de estos sectores en cuestion, el
negocio internacional posee a dia de hoy
una representatividad muy superior a la
local para la gran mayoria de las grandes
empresas, en algunos casos llegando
incluso a superar el 70% de los ingresos

totales. El prestigio internacional y la
metodologfa de trabajo de las empresas
espafiolas ha permitido que su presencia
en proyectos de esta indole se extienda a
los 5 continentes y a mas de 8
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Tabla: Principales proyectos de infraestructuras liderados
por empresas espaiolas (I)

AVE la Meca-Medina Arabia Saudf 6.736
Metro de Riad Arabia Saudf 6.030
East Anglia Reino Unido 5.000
Metro de Lima Peru 3.900
East West Link Australia 3.700
Refineria del Egeo Turqufa 2,555
Parque edlico marino de Saint Brieuc Francia 2.500
Parque de Panama Panama 2.479
Complejo hotelero y de ocio en Macao China 2144
Expansion de la refineria de Talara Pertd 2105
Parque edlico marino West of Duddon Sands Reino Unido 2.000
Hospital de Sidra Qatar 1.841
Proyecto Marmaray CR3 Turqufa 1.045
Corredor ferroviario LAV Estambul-Ankara Turqufa 655

Refineria de Izmit Turquia 1.700
Complejo gasificacion Jazan Gicc Arabia Saudf 1.700
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100% Hispano-Saudi (Renfe, Adif, Ineco, Talgo, OHL, Copasa, Cobra,
Consultrans, Imathia, Inabensa, Dimetronic e Indra)

Disefio y construccion de la linea de alta velocidad entre la Meca y Medina,
suministro de 35 trenes y con opcién de aumentar 23 mas, periodo de 12 afios
con opcién a prérroga. El proyecto de infraestructura mas importante del mundo
arabe en las Ultimas décadas

FCC(35,8%) TYPSA y SENER

Construccion de las lineas 4,5y 6 del metro de Riad (65km de vias, 25 estacionesy
24 viaductos)

Iberdrola 50% (a través de su filial Scottish Power Renewables) y Vattenfall

Construccion y operaciéon de un parque eélico marino de 1.200 MW, que sera uno
de los mas grandes del mundo

ACD 50% (Dragados e Iridium)y FCC 50% (Vialia)

Disefio, construccion, financiacién, operaciéon y mantenimiento de la linea 2
de metro entre Ate y Callao y de un ramal de la linea 4. Una de las obras de
infraestructura mas importante de Peru en los Ultimos afios

Acciona (33%), Capella Capital (33%) y Bouygues (33%)

Disefio, financiacién y construccién del primer tramo del East West Link de
Melbourne. El mayor proyecto de obra civil de Australia hasta el momento

Técnicas Reunidas (33%), Saipem, GSy Itochu

Construccion llave en mano de la nueva refinerfa de Socar en Turquia

Iberdrola (70%) y Eolia Res (30%)

Construcciéon y operacién de un parque edélico marino de 500 MW

100% Grupo unidos por el canal (Sacyr e Indra)

Construccion de nuevos canales de acceso, nuevas esclusas y ensanche de los
canales de navegacion existentes. Una de las mayores obras de ingenieria civil del

mundo

100% ACS (Hochtiefy Leighton)

Construccion del mayor complejo turistico hotelero y de ocio del mundo en
Whynn Cotai, Macao

100% Técnicas Reunidas

Ampliaciény modernizacién: ingenieria, aprovisionamientos y construccion de las
unidades de tratamiento de crudo. El mayor proyecto llave en mano de refino del

mundo adjudicado a un solo contratista

100% Iberdrola (a través de su filial Scottish Power Renewables)

Disefio, transporte, instalacion y puesta en marcha de 108 generadores para el
Parque Edlico marino de West of Duddon Sands, de 389 MW

100% consorcio internacional (liderado por OHL)

Construccion del Centro médico y de investigacion mas lujoso del mundo

OHL (30%) y Dimetronic (30%)

63 km de linea férrea y remodelacién de 36 estaciones. Primera conexién
subterrdnea entre dos continentes

100% consorcio (liderado por OHL, CAF Suministra vagones)

Construccion de 106 km de via doble, nueva linea férrea entre Ankara y Estambul

100% Técnicas Reunidas

Incremento de la capacidad de conversion de la refineria para procesar crudos
mas pesados y de alto contenido de azufre, adaptandola a las especificaciones
medioambientales de la UE

100% Técnicas Reunidas

Instalaciones de los servicios auxiliares del complejo GICC (Gasificacién Integrada
en Ciclo Combinado)
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Tabla: Principales proyectos de infraestructuras liderados
por empresas espaiiolas (Il)

Metro de Doha Qatar 1.606
Parque edlico marino Wikinger Alemania 1.500
Hospital Chum de Montreal Canada 1.460

Estaciones de compresion de gasy

) Australia 1.367
procesamiento
Refinerfa de exportacion de Jubail Arabia Saudf 1.300
Proyecto Perth City Link Australia 1.300
Autopista New Orbital Qatar 1.230
Acceso a los tuneles de Manhattan EE.UU. 1.200
Proyecto integrado de refinerfa y petroquimica en .

Malasia 1150

Penderang
Puente atirantado de la bahfa de Forth Escocia Reino Unido 1116
Metro de Panama Panama 1112
Refinerfa de Volgogrado Rusia 1.100
Autopista US 460 en Virginia EE.UU. 1.070
Aeropuerto de Heathrow Reino Unido 900
Autopista 407 ETR Toronto Canada 3.527
Autopista Indiana Toll Road EE.UU. 3.180
Lineas de transmisién Xingy y Macapa Basil 2.560
Autopista pedemontana Veneta Italia 2.258
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100% consorcio internacional (liderado por OHL y FCC)

Disefio y construccién de dos estaciones de Doha (OHL) y de un tramo elevado de
la linea roja (FCC)

100% Iberdrola

Construccion e instalacion del Parque Edlico marino Wikinger la instalacién edlica
marina mas grande del mundo en aguas profundas

50% OHL

Construccion del centro hospitalario de la Universidad de Montreal, uno de los

mayores y mas modernos del mundo

100% Grupo ACS

Construccion de 18 estaciones de compresion de gas y cuatro de plantas de
procesamiento en Surat

100% Técnicas Reunidas

Ingenierfa, aprovisionamientos y construccién de las unidades de destilacion e
hidrotratamiento

Grupo ACS (50%) y Mirvac (50%)

Soterramiento de la estacién de autobuses de Wellington Streety de la linea
ferroviaria de Fremantle

100% Grupo ACS

Disefio y construccién del tramo Messaied (nuevo puerto de Doha de la autopista
New Orbital)

100% Grupo ACS

Construccion de la obra East Side Access Manhattan Tunnels, en Nueva York

100% Técnicas Reunidas

Bloque 3 del proyecto RAPID: ingenierfa, aprovisionamiento, construccién y puesta
en marcha de todas las unidades de hidrotratamiento. El mayor proyecto de
infraestructura de Malasia

100% Grupo ACS

Disefio y construcciéon de un puente de 2,7 kmy conexiones, uno de los mayores
proyectos de infraestructura de Europa

FCC (50%), AYESA, METRO DE BARCELONA'Y SENER

Construcciéon de una linea de metro de 13,7 kmy 13 estaciones

100% Técnicas Reunidas

Ingenierfa y suministro de equipamiento y materiales de construcciéony apoyo a la
puesta en marcha del equipamiento critico del Complejo de Conversién profunda
de Gasoil de vacio

100% Técnicas Reunidas

Disefio, construccién y financiacién de una autopista de peaje de 88,5 km en
Virginia

100% Ferrovial

Disefio y construccion del nuevo edificio de la terminal T2A, la primera terminal de
nueva generacion mas “verde” de Europa

100% UTE Ferrovial Agroman

Construccion, conservacion y explotacién de la autopista 407 ETR en Toronto de
108 km por 99 afios

100% Ferrovial

Ampliacién, mejora, conservacion y explotacion en concesién por 75 afios

100% Isolux Corsan

Concesion de las lineas de transmisién Xingu y Macapa

Sacyr (50%)

Construccion y gestion de la Autopista Pedemontana Veneta (95 km) en el norte
de Italia
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Tabla: Principales proyectos de infraestructuras liderados
por empresas espaiiolas (l11)

Planta desaladora de Perth Australia 2.000
Autopista LBJ Express EE.UU. 1.985
Metro ligero de Ottawa Canada 1.600
Autopista North Tarrant Express EE.UU. 1.592
Red de Carreteras de Birmingham Reino Unido 1.580
Tdnel SR 99 en Seattle EE.UU. 1.508
Proyecto Solana Solar Arizona EE.UU. 1.500
Autopista Chicago Skyway EE.UU. 1.452
Autopista Northeast Anthony Hendaya Canada 1.433
Red de Carreteras de Sheffield Reino Unido 1414
Circunvalacién ciudad de México México 1.386
Extensién 407 east en Toronto Canada 1.329
Autopista A-30 de Montreal Canada 1.232
Proyecto Mojave solar en California EE.UU. 1.200
Autopista SH 130 en Texas EE.UU. 1.084
Autopista North Tarrant Express 35W EE.UU. 1.050

Fuente: Marca Espafia; elaboracién propia
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Consorcio internacional (integrado por Valoriza Agua y Técnicas Reunidas)

Gestién de una planta desalinizadora por un periodo de 25 afios en Perth

51% Ferrovial

Construccion de dos carriles de peaje de 27 km, planificacién, concepcién, disefio,
conservacion y explotacion

100% Grupo ACS

Construcciéon de una linea de metro ligero de 12,5 kmy ampliacién de un tramo de
5 km de autopista

56% construccion a Ferrovial y 57% de la explotacién a Cintra

Planificacion, concepcion, disefio, construccion de dos carriles de peaje de
21,4 km, financiacion y explotacién de la autopista North Tarrant Express de
Ultima generacién por tecnologfa y disefio

Amey (33,3%) Ferrovial (66,7%)

Concesién por 25 afios del mantenimiento y gestién de la red de carreteras de
Birmingham

100% Grupo ACS

Disefio y construccién de un tdnel de 2,7 km para lo que se ha utilizado la mayor
tuneladora del mundo

100% Abengoa

Disefio, construccién, operacién y mantenimiento de una planta
cilindroparabdlica, la més grande del mundo

100% Ferrovial

Conservacién, mantenimiento y explotacién de la autopista que conecta Indiana
Toll Road con la Dan Ryan Expressway

100% Grupo ADS

Construccion y explotacién de un tramo de autopista de 27 km en Alberta.

100% Amey

Conservacion durante 25 afios de méas de 1.900 km de carreteras en Sheffield

Consorcio internacional (liderado por OHL 64%)

Construccion y explotacién del anillo de circunvalacién de la ciudad de México

100% Ferrovial

Financiacién, construccién, mantenimiento y rehabilitacién de la primera fase de
prolongacién viaria de 22 km

Consorcio internacional (liderado por Acciona Canada 40% y ACD 40%)

Construcciéon de una via de peaje de 42 km de circunvalacién

100% Abengoa

Disefio, construccién y mantenimiento de una planta cilindroparabdlica de 280
MW

Consorcio liderado por Ferrovial (65%)

Planificacién, disefio y construccién de una autopista de peaje de 66 km entre
Austin y San Antonio

100% Ferrovial

Disefio, construccion, financiaciéon y mantenimiento de la ampliacién de dos
segmentos adicionales y mantenimiento de la autopista North Tarrant Express

141



Infra-structura | N° 10 Abril 2018

No obstante, la gestion de proyectos

en el exterior, desde un punto de vista
financiero, plantea importantes retos para
las tesorerfas y la direccién financiera.

La gestion del riesgo de divisa se ha
convertido en la mayor preocupacion

de todos los grupos con presencia
internacional, debido a la creciente
volatilidad experimentada en el mercado
de tipo de cambio.

Asi lo han demostrado los tesoreros de
las empresas, no sélo espafiolas, sino a

nivel global en la reciente encuesta de
tesorerfa elaborada por Deloitte en 2017

Grafico: Desafios estratégicos de los tesoreros. Deloitte Treasury Survey 2017
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52%

(Global Treasury Survey 2017) donde mas
de un 50% de los tesoreros afirman que

la volatilidad de los mercados de tipo

de cambio es su mayor preocupacion a
dia de hoy. Ademas, dicha volatilidad se

ve agravada por las actuales tensiones
geopoliticas y cambios inminentes como el
Brexit.

Ademas, se confirma en la encuesta que
el 75% de los encuestados no monitoriza
activamente los principales riesgos con
medidas “at risk” o medidas de riesgo mas
complejas.
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En base a los estados financieros del
ultimo ejercicio 2017, las principales
compafiias del sector infraestructuras
presentan exposicion a mas de diez
divisas distintas y con comportamientos
poco correlacionados entre si. Entre

las principales divisas de exposicion
destacan el dolar estadounidense, el
dolar canadiense, el ddlar australiano, el
real brasilefio, la libra esterlinay el peso
mexicano.

El dolar estadounidense se depreciaba
cerca de un 14% durante el ejercicio de
2017,y la libra esterlina, principalmente
afectada por la incertidumbre del proceso
de negociacion del Brexit, cedia un 4%
frente a la moneda comunitaria. Por

su parte, las divisas latinas siguen la
misma tendencia que en 2016 y siguen
depreciandose notablemente frente al
euro, ya que el real brasilefio retrocedié un
16% en el Ultimo ejercicio de 2017 tras el
elevado nivel de desempleo y las tensiones
politicas y sociales en relacion a la reforma
laboral en Brasil. El peso mexicano cerraba
el aflo con una cesion cercana al 8%, ante
la influencia de las politicas comerciales de
la Administracion de Trump y tras el efecto
sobre el pais de los desastres naturales.

Evaluar de forma agregada los
comportamientos del conjunto de divisas
que conforman la exposicion a riesgo de
tipo de cambio del Grupo es un ejercicio
complejo, ya que no consiste Unicamente
en analizar las diferentes exposiciones
en divisa de forma independiente, sino
correlacionarlas entre siy analizar los
posibles neteos de flujos que puedan
minorar la exposicion neta del Grupo.

Asimismo, la medicién del riesgo de divisa
en el conjunto del negocio se ve dificultada
por la existencia de riesgos no revelados en
los estados financieros. Para una correcta
medicion, han de tenerse en cuenta los
siguientes niveles de exposicion clave:

+ Exposicién prevista: se trata de riesgos
no transparentes e implicitos en la
cadena de valor (ingresos, gastos, coste
de ventas...) que afectan a la cuenta de
resultados y que para poder gestionarlos
es necesario contar con capacidad de
prevision.

Exposicién de balance: se trata de
riesgos transparentes (ganancias o
pérdidas por diferencias de tipo de
cambio) que afectan a la cuenta de

Grafico: Evolucién principales divisas base 100 2017
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resultados y que para una correcta
gestion es necesario tener un balance
centralizado.

Exposicién de contable: se trata

de riesgos transparentes (Patrimonio
Neto) que afectan tanto a la cuenta de
resultados como al balance. Para una
gestion exitosa es necesario tener una
foto global del balance.

Con todo ello, y como punto de partida,
resulta fundamental desarrollar una
herramienta que permita captar todos
los flujos de caja en divisa, asi como
mapear los diferentes procesos de
negocio, que permita estar en disposicion
de determinar las dimensiones de gestién
que requiere un compromiso de cobertura.
Entre las dimensiones a gestionar,
destacan:

+ Dimension caja: tiene el objetivo de
estabilizar los flujos de caja del negocio
para proteger los margenes y la liquidez.
Generalmente se mitiga a través de
coberturas naturales o coberturas de
flujo de efectivo.

Dimension econdémica: tiene el
objetivo de proteger el valor econémico
contra mercado (competidores) y contra
presupuesto con el fin de gestionar

los riesgos de caracter estructural.
Generalmente se mitiga a través de
financiacion y coberturas de inversién
neta.

Dimension contable: tiene el objetivo
de controlar el resultado contable y la
posicién patrimonial con el fin de cumplir
objetivos de resultados contables. Acepta
diferentes estrategias de mitigacion
(cobertura de flujo de efectivo, cobertura
de inversion neta, financiacion, cobertura
natural o moneda funcional).

Teniendo en cuenta las diferentes
dimensiones, la gestién del riesgo de tipo
de cambio se agrupa bajo tres categorias
de riesgo:
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Riesgo de tipo de cambio
transaccional: es aquél que se produce
por la propia operacién comercial de
comprar o vender bienes o servicios en
una divisa diferente a la divisa funcional y
a una fecha determinada.

+ Riesgo de tipo de cambio contable
o de conversion: es aquél que surge
como consecuencia de la consolidacién
de partidas en divisa distinta de la divisa
funcional en los estados financieros.
Genera impactos en Patrimonio Neto por
diferencias de conversién.

Grafico: Gestion del riesgo de tipo de cambio
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+ Riesgo de tipo de cambio econémico:
es aquél que surge como consecuencia
de los cobros y pagos que una compafifa
tiene en divisa distinta de su divisa
funcional. Genera impactos en la cuenta
de resultados por diferencias de tipo de
cambio.

Sitrasponemos estos tres riesgos a un
proyecto de infraestructuras/ingenieria
greenfield en el extranjero, resulta
fundamental tener en cuenta la fluctuacion
del tipo de cambio desde la configuracion
del esquema de inversion hasta la
finalizacion del proyecto. En el transcurso
de la operacion confluyen los diferentes
riesgos en distintos momentos del tiempo.

Gestion del riesgo de tipo de cambio en
el momento de la inversién

En el momento de fijar la inversion en
divisa extranjera, la compafiia debe tener
en cuenta que los activos netos de ese
proyecto generaran volatilidad en los
estados financieros de la compafiia que
consolide dicho proyecto alterando, por
tanto, el valor patrimonial de la misma. A
pesar de que este efecto no se ve reflejado
en la cuenta de resultados, ignorar el
riesgo de tipo de cambio en el Patrimonio
puede tener efectos adversos en el valor
de la inversion para el accionista.

No es correcto pensar que, como el
impacto es contra reservas y no afectaala
Iinea de resultados, no se produce pérdida/
ganancia real en el valor de la inversion.

No se trata de un impacto del cual solo

hay que preocuparse en el momento en

el que se quiera vender dicho proyecto ni
tampoco debe “menospreciarse” por el
hecho de que la inversion sea a largo plazo.
Todas estas asunciones pueden derivar en
una importante pérdida de valor del activo.

La estrategia que se considera que
puede permitir una gestion del riesgo de



conversion es utilizar la propia estructura
de capital. Esto quiere decir, financiarse en
la misma divisa en la cual se va a invertir.
De este modo, y sin necesidad de utilizar
coberturas mediante derivados financieros,
se consigue una cobertura “natural” del
riesgo de tipo de cambio.

Esta estrategia de cobertura se denomina
desde un punto de vista contable

como cobertura de inversion neta en el
extranjeroy permite que las diferencias

de tipo de cambio del instrumento de
cobertura (en este caso el préstamo) se
compensen con las diferencias de tipo

de cambio de la inversién neta (activos
netos) en Patrimonio Neto, reduciéndose o
eliminandose el impacto por diferencias de
conversion.

Ademas de emplear financiacién como
instrumento de cobertura, se pueden
utilizar instrumentos financieros derivados
como los seguros de cambio (forwards),
opciones o Cross Currency Swaps.

Gestion del riesgo de tipo de cambio
transaccional durante el transcurso
del proyecto

La gestion del riesgo de tipo de cambio
transaccional resulta mucho mas obvia
que la gestion de las diferencias de
conversion en Patrimonio Neto. No
obstante, las transacciones en divisa que
puedan producirse en el transcurso del
desarrollo del proyecto, bien por parte de
los accionistas o bien por parte del propio
proyecto, suelen no ser 100% precisas en
tiempo y cuantia, lo que dificulta el control
de las mismas.

Por ello, para tener controlados los flujos
en divisa que genera el proyecto es
necesario contar con una modelizacién
simple gque permita tanto a la direccion
financiera como al tesorero tomar

decisiones sobre si es necesario mitigar el
riesgo.

Para una foto completa, ademas del mapeo
de flujos, es esencial analizar cémo la
competencia esta gestionando el riesgo de
tipo de cambio transaccional para evitar
tomar decisiones de cobertura que puedan
dejar a la compafifa fuera de mercado.

El riesgo de tipo de cambio transaccional
se mitiga a través de derivados financieros,
siempre y cuando una cobertura natural
no sea viable (compensacion de cobrosy
pagos en una misma divisa). Dependera
de la politica de gestion de riesgos que
tenga establecida el Grupo, la eleccién del
instrumento financiero idéneo en funcién
del grado de riesgo que se quiera asumir.

Cabe sefialar que, para compaginar la
estrategia de gestion de riesgos con la
contabilidad de coberturas, se ha de tener
en cuenta que muchos instrumentos
financieros pueden no ser aptos para

ser considerados como instrumentos de
cobertura contable.

Esta estrategia de cobertura se denomina
cobertura de flujo de efectivo y permite
que el cambio de valor del instrumento de
cobertura se lleve contra Patrimonio Neto
(ajustes por cambio de valor) hasta que la
partida cubierta (la transaccién) impacta en
la cuenta de resultados.

En un proyecto de infraestructuras, cuyos
plazos de explotacién suelen ser largos,
puede resultar complicada la gestién del
riesgo ya que no existe liquidez a tanto
plazo. Por tanto, a diferencia de la gestién
del riesgo de tipo de interés que tiene

un caracter mas estable, la gestion del
riesgo de tipo de cambio es mas dinamica
y requiere un seguimiento continuo. Es
por ello que las estrategias de cobertura
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no suelen tener un vencimiento superior
a los dos afios (salvo si se trata de un
Cross Currency Swap) y tampoco se suele
fijar la estrategia de un afio en un solo
momento, siendo necesario ir revisandola
periddicamente a lo largo del ejercicio.

Conclusiones

Durante los Ultimos afios se ha
incrementado la presencia espafiola en
el exterior en multitud de proyectos de
infraestructuras e ingenierfa relevantes.
Dentro de las complejidades que conlleva
el manejo de transacciones fuera de
Espafia, se encuentra la gestién del riesgo
de tipo de cambio y su potencial impacto
en los estados financieros tanto del
proyecto como del accionista.

Resulta fundamental que las compafiias
cuenten con una herramienta que les
permita mapear todos los flujos en divisa
desde los diferentes &mbitos que se
puedan producir y que permita tanto a

la direccion financiera como al tesorero
tomar decisiones estratégicas de gestion
del mismo.

Aungue generalmente la cobertura

de transacciones en divisa suele ser la
estrategia mas comuny comprensible,

la cobertura del valor del activo puede
conllevar importantes beneficios de cara a
proteger el valor para el accionista.

Por ultimo, dependera del nivel de riesgo
que quiera asumir la compafiiay de su
politica de gestion de riesgos, la decisién
sobre los instrumentos de cobertura a
elegir. Para ello es necesario tener en
cuenta los aspectos clave de la normativa
contable en materia de instrumentos
financieros derivados y de este modo evitar
impactos no deseados en la cuenta de
resultados.
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Principales
novedades dé
Ley 9/2017, d¢
de noviembre
de Contratos
Sector Public




El 9 de noviembre de 2017, se publicd en

el Boletin Oficial del Estado la Ley 9/2017,
de 8 de noviembre, de Contratos del
Sector Publico, por la que se transponen
al ordenamiento juridico espafiol las
Directivas del Parlamento Europeo y del
Consejo 2014/23/UEy 2014/24/UE, de 26

de febrero de 2014 (en lo sucesivo, “LCSP").

Se deroga, por tanto, el Texto Refundido
de la Ley de Contratos del Sector Publico
aprobado por el Real Decreto Legislativo
3/2011 de 14 de noviembre - en adelante,
“TRLCSP”, y continla vigente 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 hasta que se apruebe el Proyecto
de Ley del mismo titulo por la que se
transpone al ordenamiento juridico espafiol
la Directiva 2014/25/UE, del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 26 de febrero

de 2014 y que esta actualmente en
tramitacion.

La Ley entré en vigor a los cuatro meses
de su publicacién en el Boletin Oficial del
Estado (en lo sucesivo, “BOE"), esto es,

el 9 de marzo de 2018 y se aplicara a

los contratos que se liciten (publiquen) a
partir de dicha fecha, con excepcién de
aspectos procedimentales puntuales que
tendran una vacatio legis de 10 meses

y las referencias a los nuevos érganos
consultivos de contratacion (arts. 328 y
siguientes) que han entrado en vigor al dia
siguiente de la publicacion de la Ley en el
BOE tal y como se explica con detalle mas
adelante.

El elemento de mayor novedad de la LCSP
es laincorporacion de la Directiva europea
(2014/23/UE) que regula por primera

vez de forma expresa las concesiones de
obrasy las concesiones de servicios. Junto
con ello, la LCSP si bien en su estructura
general mantiene el esquema de la Ley de
2007, introduce un ndmero relevante de
modificaciones. No es una ley rupturista,
pero si puede afirmarse que modifica
puntos clave del sistema juridico de
contratacion publica.

Ambito Subjetivo de la Ley

La LCSP modifica el concepto de
Administracion Publica pues los Consorcios
y Entes Publicos lo seran, o no, (y ello
implica una aplicacion plena de la ley tanto
en los procedimientos de adjudicacion
como en la regulacién material de los
contratos) dependiendo de si se financian
mayoritariamente, 0 no, con ingresos

de mercado, entendiéndose como tal

el tener, o no, condicién de productor

de mercado de acuerdo con el Sistema
Europeo de Cuentas (SEC2010). Esto
implicard, en la practica, que diversos Entes
PUblicos Empresariales o asimilables de
todas las Administraciones deban aplicar
fntegramente la Ley (y en muchos casos

no se sometan ya a la Ley de Sectores
Excluidos).

La LCSP mantiene la enumeracion
de las entidades que forman parte
del Sector Publico, las que son
Administraciones Pdblicasy las que
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son poderes adjudicadores, pero se

afiade un apartado especifico para

sujetar a la Ley a los partidos politicos,
sindicatos, organizaciones empresariales y
asociaciones profesionales, las fundaciones
y asociaciones vinculadas a las mismas
cuando cumplan los requisitos para poder
ser calificados como poder adjudicador
(financiacién mayoritaria publica) y respecto
de los contratos sujetos a regulacion
armonizada (principalmente contratos

de servicios y suministros con un valor
estimado superior a 221.000,00 euros, VA
excluido y contratos de obras de mas de
més de 5.548.000,00 euros, IVA excluido.).

Tipologia de contratos: Especial
referencia a las concesiones

En cuanto a los tipos de contratos se
mantiene la tradicional distincién entre
contratos sujetos a regulaciéon armonizada
y contratos que no lo son. Se mantiene el
contrato de obras, suministros y servicios
y se suprime el contrato de colaboracién

Tipos de contratos

TRLCSP

Proyecto LCSP

Contrato de obras

Contrato de obras

Contrato de concesion de obras publicas

Contrato de concesiéon de obras

Contrato de gestion de servicios publicos

Contrato de concesién de servicios (Nuevo)

Contrato de suministro

Contrato de suministro

Contrato de servicios

Contrato de servicios

Contratos de colaboracién entre sector
publicoy el sector privado

(Suprimido)

Contratos mixtos

Contratos mixtos

“La nueva ley se aplicara a las
licitaciones publicadas a partir
del 9 de marzo de 2018"
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publico-privada.

Se incorpora la Directiva 2014/23/UE

de concesionesy se regula el contrato

de concesién de obras (que ya no se
denomina concesién de obras publicas)y
un Nuevo contrato que pasa a denominarse
contrato de concesién de servicios
(desapareciendo la figura del contrato de
concesion de gestion de servicio publico,
aunque caben concesiones sobre servicios
publicos). Las concesiones se caracterizan
por la construccion de obras o la gestion
de un servicio, a cambio de explotar la
obra o servicio y/o percibir un precio de la
Administracion o de los usuarios por parte
del concesionario.

Respecto de los contratos de concesion
de obras y de concesion de servicios,
debe destacarse que en ambas figuras
necesariamente ha de haber una
transferencia del riesgo operacional de
la Administracion al concesionarioy “se
considerard que el concesionario asume un
riesgo operacional (que abarca el riesgo de
demanda o el de suministro, o ambos) cuando
no esté garantizado que en condiciones
normales de funcionamiento, el mismo vaya
a recuperar las inversiones realizadas ni a
cubrir los costes en que hubiera incurrido

como consecuencia de la explotacion de

las obras/servicios que sean objeto de la
concesion. La parte de los riesgos transferidos
al concesionario debe suponer una exposicion
real a las incertidumbres del mercado que
implique que cualquier pérdida potencial
estimada en que incurra el concesionario no es
meramente nominal o desdefiable”. Es decir,
sino se transfiere el riesgo operacional no
podra ser concesion y sera un contrato de
obras o un contrato de servicios, segin
corresponda.

Ademas, desde el punto de vista de

los tipos de contratos encontramos
diversas especialidades en el contrato

de servicios ya que el articulo 312 regula
las peculiaridades de los contratos de
servicios que conlleven prestaciones
directas a favor de la ciudadania (que
evoca sin duda la concesion de gestion de
servicio publico anterior cuyo contrato ya
no se regula como tal en la LCSP) lo que
vendra a suponer que habra concesiones
de servicio sujetas al riesgo operacional y
contratos de servicios del articulo 312 que
no estaran sujetas a dicho riesgo.

Anexo V. Por otra parte, se contemplan
una serie de principios aplicables a los
contratos de concesién de servicios del

Tipologia de contratos segun tipo de servicio

Anexo IV y a los contratos de servicios de
caracter social, sanitario y educativo de
ese mismo anexo (D.A. 36 y 47). Ademas,
los contratos de servicios sociales y otros
servicios especificos enumerados en el
Anexo IV cuyo valor estimado sea igual o
superior a 750.000,00 euros, IVA excluido,
se calificardn como contratos sujetos a
regulacion armonizada.

En definitiva, podemos resumir cémo sigue
el tipo de contrato segln el tipo de servicio
y si existe o no transferencia del riesgo
operacional (ver tabla abajo).

Por otra parte, en cuanto al régimen
econdmico de la concesion, se
contemplan por primera vez de forma
expresa los pagos por disponibilidad
de la Administracién al concesionario
por utilizacién de la obra, modelo
ampliamente utilizado en esquemas de
desconsolidacion presupuestaria. Esta
mencion especifica debe dejar claro que
es posible una concesion de obra o de
servicios en la que los pagos se hagan por
disponibilidad, cosa que, hasta la fecha,
y desde que se gener¢ el efecto directo
de la directiva de concesiones, alguna
Junta Consultiva habfa puesto en duda.
Estos pagos por disponibilidad no estan

No reservado a la
Administraciéon
(de su competencia)

Con riesgo
operacional

Sin riesgo
operacional

Contrato de
Servicios
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Servicios con
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(art. 284.2, 285.1,
287.2y293)

Con riesgo
operacional

Sin riesgo
operacional

Contrato de
Servicios
(Anexo IV, DA 47)




previstos expresamente en la regulacion de
la concesion de servicios, si bien podrian
entenderse admitidos por aplicacion
supletoria del régimen de concesién de
obras a la concesién de servicios (art. 297).

En cuanto a la duracién de las
concesiones de obras o de servicios,

Si éstas sobrepasan el plazo de 5 afios,

la duracion maxima de las mismas no
podra exceder del tiempo que se calcule
razonable para que el concesionario
recupere las inversiones realizadas para

la explotacién de las obras o servicios,
junto con un rendimiento sobre el

capital invertido, teniendo en cuenta las
inversiones necesarias para alcanzar los
objetivos contractuales especificos. En todo
caso se establecen limites maximos: a) 40
afios (concesiones de obras o de servicios
que comprendan la ejecucion de obras

y la explotacion de servicios); b) 25 afios
(concesiones de servicios que comprendan
la explotacién de un servicio no relacionado
con servicios sanitarios); ¢) 10 afios
(concesiones de servicios para la prestacion
de servicios sanitarios no incluidos en la
letra a)).

Por otra parte, la LCSP califica las tarifas
que el concesionario puede recibir de los
usuarios como prestacion patrimonial
de caracter publico no tributario, (a
cuyos efectos se modifica también la Ley
de Tasas y Precios Publicos), bien sea por la
utilizacién de las obras o por la recepcion
de los servicios (dejando por tanto atras

su posible calificacion como tasas), pero
introduciendo numerosas cuestiones

no resueltas sobre el manejo juridico de
dichas tarifas/prestaciones patrimoniales
de caracter publico a efectos de garantias,
modificaciones, liquidaciones, etc., pues los
usuarios o la Administracién ya no pagan
precios privados al contratista, tal y como se
defendia mayoritariamente hasta la fecha.

Se mantiene la posibilidad de constituir
empresas mixtas (colaboracion publico-
privada institucional). Dicha posibilidad
se incorpora, lo que debe ser objeto de
critica, en una Disposicion Adicional (la
22?) sin conectarse con el resto de la ley
y la normativa de régimen local con un
minimo de orden. Se habla, ademas, de
una “sociedad de economia mixta en la
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“El principal cambio se produce en
las concesiones de obrasy en las
concesiones de servicios”

que concurra mayoritariamente capital
publico con capital privado”, generandose
una razonable duda sobre la viabilidad

de las empresas mixtas en las que la
Administracion participe minoritariamente.
En este caso, la decision del legislador de
ajustarse a los conceptos de contratacion
comunitarios irreflexivamente (que es lo
que aquf se ha hecho) generara mas dudas
todavia en una compleja institucién como
es la de la empresa mixta, sobre todo en el
ambito local.

Sigue vigente la regulacion actual de los
contratos de obras, servicios y suministros
del ambito de la Defensa y Seguridad

(Ley 24/2011, de 1 de agosto), aunque

las concesiones de obras y de servicios
celebradas en este &mbito si se sujetan ala
LCSP.

Procedimientos de adjudicacion

En materia de procedimientos podemos
destacar que el contrato menor de obras
se reduce de 50.000 euros a 40.000 euros
y el contrato menor de servicios pasa de
18.000 euros a 15.000 euros. Desaparece
el procedimiento negociado por
cuantia - cony sin publicidad (tan utilizado
anteriormente en contratos de servicios y
suministros de cuantfa inferior a 100.000 y
60.000 euros).

Nuestra valoracién de esta modificacion

es solo parcialmente positiva. El contrato
menor, generalmente opaco y poco acorde
a los principios de contratacién publica
—-por mas que plenamente ajustado a

las directivas comunitarias- hubiera sido
razonable y conveniente que se eliminara,
pero no encontramos un sentido a la
reduccion de la cuantia, sin mas. Por

otro lado, sin embargo, creemos que el
negociado por cuantfa, siempre que se
publicite y se abra a cualquier licitador, tiene
perfecto encaje en un modelo eficiente de
contratacion publica. No lo ha estimado asf

nuestro legislador que, en nuestra opinion,
parece que considera que los problemas
de corrupcion se centran en la decision
discrecional cuando, creemos, se originan
mucho mas en la falta de transparencia

de las ofertasy la decisién, que es una
cuestion sobre la que la Ley ha hecho
muchos menos esfuerzos.

Lo que siha hecho, con acierto, es regular
el procedimiento de negociacién en los
articulos 166 a 171, algo que hasta la fecha
no se hacia en nuestra legislacién con un
minimo de orden generando, hasta ahora,
una gran confusion entre el menory el
negociado. Sin embargo, se ha perdido
una oportunidad de ampliar el marco de
aplicacion de procedimiento negociado y
aprovechar la utilidad que el intercambio
de requerimientos / ofertas con el licitador,
base del procedimiento de negociacion,
podria aportar a la Administracion.

La ley, en la practica, pese a regular
acertadamente el sistema de negociacion,
restringe las posibilidades de utilizar este
procedimiento que es el ordinario en el
mundo privado y mucho mas adecuado
para obtener el resultado de obtener el
mejor coste - eficacia siempre que se utilice
con publicidad y transparencia. Se trata de
una inconsistencia grave de la Ley que hara
muy dificil desarrollar en su sentido Ultimo
los criterios de adjudicacién que propone
la Ley.

Se introduce el procedimiento abierto
simplificado (que podemos calificar como
procedimiento “abreviado”, art. 159) para
obras de un valor estimado igual o inferior
a 2 millones de euros (IVA excluido) y

para servicios y suministros de un valor
estimado igual o inferior de 100.000 euros
(IVA excluido), de forma potestativa para

la Administracion, siempre que entre

los criterios de adjudicacion previstos

en el pliego no haya ninguno evaluable
mediante juicio de valor o, de haberlos, su
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Novedades en procedimientos de licitacion
Nuevos procedimientos y novedades en procedimientos actuales

Tipos de procedimientos de contratacion

Adjudicacién Pto. Abierto Abierto Regulacién Asociacién
Tipo de directa: Negociado Pto. con . N simplificado - N Dialogo
. S Abierto simpl. . Restringido armonizada AN parala
contrato contrato sin negociacion (Art. 159) abreviado (SARA) competitivo innovacién
menor publicidad : (Art. 159)
Obras <40.000 € <2.000.000 <80.000 >/=5.548.000 €
=/>144.000
(AGEySS)o=/>
Suministro <15.000 € =221.000 resto
de entidades
Supuestos _contratantes Articulos 177
Supuestos  Supuestos  articulo <100.000 <35.000 =/>144.000 a182
" " 156 Supuestos (AGEySS)o=/ .
articulos articulos yss. . Articulos 172
articulo 160 >221.000 resto
. 166, 168y 166, 167, . al77
Servicios <15.000 € a165 de entidades
170 169,5y 167
contratantes
>/=750.000
Anexo IV.
Concesion N/A N/A N/A =/>5548.000 € N/A
de obras
Concesion N/A N/A N/A =/>5548.000 € N/A
de servicios

(Cifras valor estimado, sin incluir iva, art. 101 LCSP)

ponderacién no supere el veinticinco por
ciento del total. Solo requiere publicacion
en el perfil de contratante, plazo minimo
de quince dias para presentar oferta,
solo se podran presentar licitadores que
estén inscritos en el Registro Oficial de
Licitadores y Empresas Clasificadas del
Sector Publico (o Registro Autonémico
correspondiente) y las proposiciones
Unicamente podran presentarse en el

Registro indicado en el anuncio de licitacion.

Pero ademas, se regula un procedimiento
abierto simplificado que podemos calificar
como “abreviado” para obras de un valor
estimado igual o inferior a 80.000 euros
(IVA excluido) y para servicios y suministros
de un valor estimado igual o inferior de
35.000 euros - IVA excluido - (sin incluir
los de caracter intelectual) en los que el
plazo de presentacion de ofertas minimo
sera de diez dias e incluso de cinco dias en
el caso de compras corrientes, en los que
se exime a los licitadores de la inscripcion
en el Registro antes citado, asi como de la
acreditacion de la solvencia econémica,
financiera, técnicay profesional e incluso
de la garantia definitiva y sin necesidad de
firmar el contrato bastando la aceptacion
de la adjudicacion por el adjudicatario.
Somos pesimistas sobre la utilidad
practica de estos modelos simplificados
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de licitacion. El problema de Ia falta de
agilidad en la contratacién esta mucho mas,
como cualquier gestor publico manifiesta
ordinariamente, en los actos preparatorios
y de intervencion del expediente de
contratacion que en la licitacion en s misma
considerada, que es en lo Unico sobre lo
que estos procedimientos “abreviados”
inciden.

Para favorecer que el 6rgano de
contratacion prepare la licitacion con la
maxima informacion se permitird que

se realicen consultas preliminares

del mercado (art.115), segun las sigui
consistentes en la realizacion de estudios
de mercadoy consultas a los operadores
econdémicos y que antes de iniciarse se
publicara en el perfil de contratante. De
las consultas realizadas no podra resultar
un objeto contractual tan concretoy
delimitado que Unicamente se ajuste a
las caracteristicas técnicas de uno de los
consultados. El resultado de los estudios
y consultas debe, en su caso, concretarse
en la introduccién de caracteristicas
genéricas, exigencias generales o férmulas
abstractas que aseguren una mejor
satisfaccion de los intereses publicos, sin
gue, en ningun caso, puedan las consultas
realizadas comportar ventajas respecto

de la adjudicacion del contrato para las
empresas participantes en aquellas. El
resultado de la consulta se hara constar en
un informe que formara parte del posterior
expediente de contratacion y que no

serd vinculante para la Administracion. La
participacion en la consulta no impide la
posterior intervencion en el procedimiento
de contratacién que en su caso se tramite
(articulo 115). Se trata de un procedimiento
que se ha usado habitualmente en
contratos complejos y cuya regulacion es un
avance de la Ley que muy probablemente
permitira su generalizacién a mas
contratos, pues hasta la fecha muchas
Administraciones se mostraban reacias a
realizarlas formalmente, pese a su evidente
utilidad, por las dudas que generaba el
silencio de la Ley al respecto y la filosofia
errénea de nuestra tradicion en materia de
contratacion acerca de que el érgano gestor
“no debe estar en contacto con el licitador”,
aproximacion desfasada pero que laley no
ha conseguido superar del todo.

Se afiade el procedimiento de asociacion
para la innovacion para la realizacién de
actividades de investigacion y desarrollo
respecto de obras, servicios y productos
innovadores y su ulterior adquisicion,
cuando las soluciones disponibles en el



mercado no satisfagan las necesidades del
organo de contratacion. Los contratos que
se adjudiquen por este procedimiento

se regiran segun las siguientes fases:

a) Fase de investigacion y desarrollo:

por las normas reglamentarias, pliegos

y supletoriamente normas del contrato

de servicios, b) Fase de ejecucion de las
obras, servicios o suministros derivados
por las normas correspondientes a la
prestacion de que se trate. Como sefiala

la Exposicion de Motivos se trata de

un procedimiento en el que podrian
distinguirse, esquematicamente, cuatro
momentos diferenciados: seleccion de
candidatos, negociacion con los licitadores,
la asociacion con los socios y la adquisicion
del producto resultante.

Aunqgue desaparece el contrato de
colaboracién publico-privado, se mantiene
el procedimiento de Didlogo Competitivo en
los arts. 172 y siguientes.

En cuanto a los poderes adjudicadores,
que no Administraciones Publicas,

su régimen de contratacion se modifica
asimilandose practicamente al de las
Administraciones Publicas pues (i) para los
contratos armonizados deben aplicar las
normas de preparacion y adjudicacion de
los contratos generales (las que aplican
alas Administraciones Publicas), es decir,
frente a la anterior regulacion deben
también aplicar las normas de preparacion
de los contratos (ii) para los no sujetos a
regulacion armonizada y que estén entre
los 15.000 euros y los 221.000 euros para
servicios y suministros y 40.000 euros y
5.548.000 euros para obras aplicaran solo
los procedimientos de contratacion (no
los de preparacion) de la Ley con limites
especificos para el uso del negociado

sin publicidad. Desaparecen por tanto
las Instrucciones de Contratacién

para estos entes como instrumento de
regulacion de las normas de contratacion
y (iii) para los de cuantia inferior a las
citadas podran adjudicar de forma directa.
Todo este régimen, recuérdese, frente

al de la ley vigente en el cual la licitacion
(no preparacion) de lo armonizados era
segun las reglas para las Administraciones
Publicas y para los inferiores en cuantia
segun las reglas aprobadas por los propios
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entes en sus instrucciones. Junto con todo
lo anterior se introduce la regla de que para
modificar contratos en cuantias superiores
al 20% del precio inicial para contratos de
mas de 6 millones de euros necesitaran
autorizacion de la Administracion de tutela
previo informe del Consejo de Estado.

Los entes del sector publico que no
tengan el caracter de poder adjudicador
(recuérdese que estos son entes de
mercado) podran adjudicar los contratos
conforme a sus instrucciones internas de
contratacion (que deberan garantizar los
principios de publicidad, concurrencia,
transparencia, confidencialidad, igualdad y
no discriminacion) o adjudicar directamente
los contratos de obras de valor estimado
inferior a 40.000,00 euros, IVA excluido,

y contratos de servicios y suministros
inferiores a 15.000,00 euros, IVA excluido,

y los de cuantia superior a través de su
perfil de contratante (articulos 316 a 322).

El nuevo régimen es parecido al anterior,
pero con dos importantes modificaciones:
(i) las instrucciones de contratacion, o reglas
alternativas que puedan establecer, se
someten a unas reglas minimas mucho mas
estrictas que las previstas en la normativa
vigente y (i) se regula especificamente

la posibilidad de interponer un recurso
administrativo, segln las normas de la LPA,
ante el ente u organismo ante el que esté
adscrita la entidad contratante.

Como novedad, también se van a exigir

a los partidos politicos, sindicatos,
organizaciones empresariales y
asociaciones profesionales, las fundaciones
y asociaciones vinculadas a las mismas

en los términos indicados en el apartado
de dmbito subjetivo de la ley —contratos
sujetos a regulacion armonizada-.

El Perfil de contratante sera unico para
todos los érganos de contratacion y estara
en la Plataforma de contratacion del Sector
Plblico (articulo 347).
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Licitadores

En cuanto a las prohibiciones de
contratacién se introduce una nueva que
impide contratar a empresas de mas de
250 trabajadores que no cuenten con un
plan de igualdad (conforme al articulo 45 de
la Ley Organica 3/2007, de 22 de marzo).

En materia de solvencia destacamos que,
en los contratos de suministros y servicios
no sujetos a regulacion armonizada, las
empresas de nueva creacion (entendiendo
aquéllas de una antigledad inferior a cinco
afios) no necesitaran acreditar la relacion
de los principales suministros o servicios
sustituyéndose por uno o varios de los
medios previstos en la LCSP. En el caso

de contratos de obras de valor estimado
inferior a 500.000 euros, IVA excluido, se
exime de aportar una relacion de ejecucion
de un numero determinado de obras
sustituyéndose por uno o varios medios de
los previstos en la norma.

Como medidas en beneficio de las
PYMES, el érgano de contratacion podra
prever que se permitan pagos directos

al subcontratista. Pero ademas sera
obligatorio comprobar el cumplimiento
de los pagos que el contratista principal
hace al subcontratista en los contratos de
obras y de servicios de un valor estimado
de mas de cinco millones de euros y en los
que el importe de la subcontratacion sea
superior al 30% del precio del contrato.
Por otra parte se facilita la licitacién de
las PYMES introduciendo una nueva
regulacion de la divisién en lotes de los
contratos (invirtiéndose la regla general
que se utilizaba hasta ahora, debiendo
justificarse ahora en el expediente la

no division del contrato en lotes, salvo
para los contratos concesionales, lo

que facilitara el acceso a la contratacion
publica a un mayor nimero de empresas);
y se incluye, de forma novedosa, como
criterio de solvencia que tendra que
justificar el adjudicatario del contrato,

el cumplir con los plazos establecidos

por la normativa vigente sobre pago

a proveedores, medida que pretende
contribuir a que las PYMES con las que
subcontrate el adjudicatario cobren sus
servicios en plazo.

Pliegos

Los Pliegos deberan contener informacién
sobre las condiciones de subrogacién

en contratos de trabajo con un alcance
mucho mas amplio que el régimen actual y
que obligaran a las Admiraciones Publicas a
averiguar e indicar en la licitacién si existen
normas legales, convenios colectivos

0 acuerdos de negociacién colectiva

de eficacia general que impongan al
adjudicatario del contrato la obligacién de
subrogacién como empleador, todo ello
para que el licitador pueda conocer mejor
los costes laborales de la licitacion.

Ofertas

El objetivo de la ley es que la adjudicacion
de los contratos responda a la mejor
relacion de calidad-precio, y no sélo al
precio. Los criterios de valoracion de las
ofertas pasan a denominarse criterios de
adjudicacion del contrato. En este apartado
desaparece el concepto de “oferta
econdmicamente mas ventajosa” (concepto
gue sin embargo aparece inconexo en
otras partes de la ley) y se regula la “mejor
relacién calidad-precio” como pluralidad
de criterios de adjudicacion que se
evaluara conforme a criterios econémicos
y cualitativos (en este Ultimo caso podrian
incluir aspectos medioambientales o
sociales vinculados al objeto del contrato).
También se regula la “mejor relacién
coste-eficacia” como criterios basados en
el precio o coste, o en la rentabilidad (como
el coste del ciclo de vida de un producto,
obra o servicio). En resumen, la Ley regula
criterios cualitativos, donde hay pocas
novedades y criterios relativos al coste /
econdmicos, antes precio.

En relaciéon con estos segundos, el coste
puede ser valorado no como el coste
“inmediato” sino en relacién con el ciclo
de vida, es decir, incluyendo en la féormula



de valoracion las externalidades (por
ejemplo, medioambientales), costes de
mantenimiento, etc., del producto, lo que
significa, en la practica, que el criterio
“coste” mas valorado puede no ser el de
menor precio si asi se regula en los pliegos.
Esta serd una de las cuestiones que mas
oportunidades va a ofrecer de cambio en
nuestro modelo de compra publica pero
que, sin embargo, genera complejidades
grandes y no es facil pensar que se
implemente de forma muy rapida por las
Administraciones Publicas.

En el caso de que el pliego establezca la
posibilidad de introducir mejoras, con
caracter general las mismas no deben tener
una valoracién superior al 2,5%.

En el caso de ofertas anormalmente
bajas, ahora el érgano de contratacion
podra rechazarlas si comprueba que
la oferta vulnera la normativa de

subcontratacién o no cumplen las
obligaciones aplicables en materia
medioambiental, social o laboral, nacional
o internacional, incluyendo los convenios
colectivos sectoriales vigentes.

Modificacion de contratos

Se reformula el régimen de modificacion
de contratos. Para los contratos de
Administraciones Publicas se diferencian,
como hasta ahora, los supuestos previstos
en el pliego (que se limitan hasta un
maximo de un 20% del precio inicial frente
a laregla de no limitacion anterior, siempre
que estuviera asf recogida en los pliegos)

y los no previstos cuando introduzcan
variaciones estrictamente necesarias

en los casos expuestos en el art. 205.2
que modifican los del vigente art. 107 en
general permitiendo algo mas de margen

a estas modificaciones no previstas en
pliegos con una regulacion de supuestos
algo mas genéricos, y con posibilidad de
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modificaciones hasta el 50% del precio
inicial cuando fuera necesario afiadir obras
suministros o servicios y se muestre la
imposibilidad del cambio de contratista.

En el caso de poderes adjudicadores no
Administracién Publica, como ya hemos
apuntado antes, en contratos sujetos a
regulacion armonizada y no armonizada
regira el régimen descrito en el parrafo
anterior, pero si no son armonizados

y supera la modificacién seis millones

de euros y mas del 20% del importe del
contrato, IVA excluido, sera necesaria
autorizacion del Departamento ministerial
u érgano de la administracion autonémica
o local, previo dictamen del Consejo de
Estado u 6rgano consultivo equivalente
de la Comunidad Auténoma. En el caso

de entidades no poderes adjudicadores la
modificacion se regira por las normas de
derecho privado que resulten de aplicacion.
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Los procedimientos de contratacion
exigiran un mayor grado de
especializacion de los equipos de
profesionales tanto del sector publico
como del sector privado

Condiciones de Ejecucién de los
contratos

Elart. 202 introduce una novedad relevante
relativa a las condiciones especiales

de ejecucion de los contratos. Permite,
siempre que estén vinculadas al objeto del
contrato, que la Administracién introduzca
condiciones de ejecucion, es decir,
requisitos sobre cémo ejecutar el contrato
que seran obligatorios y deberan tenerse
en cuenta por parte de todos los licitadores,
en relacion con aspectos de innovacién,
medioambientales o de tipo social. Aqui
la nueva Ley es consistente con el nuevo
enfoque de los criterios de adjudicaciony
defiende también un sistema de ejecucion
que se aleja del modelo de menor coste
permitiendo la introduccion de estos
criterios.

Recursos

Se amplia el recurso especial en materia
de contratacién a actos y decisiones
relativos, no solo a contratos sujetos

a regulacion armonizada sino incluso

a contratos no sujetos a regulacion
armonizada de mas de tres millones de
euros de valor estimado en contratos

de obras, de mas de cien mil euros en
contratos de servicios y suministros de mas
de cien mil euros o concesiones de mas de
tres millones de euros. Ademas, se podran
impugnar ahora también las modificaciones
de contratos, la formalizacién de encargos
a medios propios o los acuerdos de rescate
de concesiones (articulos 44 y siguientes).

Asimismo, desaparece la cuestion de
nulidad y se amplia la legitimacion para
recurrir ajustandose también algunas
cuestiones procedimentales.
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Desgraciadamente, lo que se permite en la
nueva Ley es que los municipios que sean
Gran Ciudad de acuerdo con lo previsto
en la LBRL Yy las Diputaciones Provinciales
creen sus propios érganos de resolucion
de recursos. Ello generara dificultades para
coordinar la doctrina de los Tribunales y
una dispersion de decisiones no deseable.
Adicionalmente, la practica ha demostrado
también que cuando estos Tribunales
existen, el nivel de reconocimiento de

las reclamaciones de los licitadores es
relevantemente mas bajo que en los
ambitos Central y Autonémico, mostrando,
probablemente, mayor permeabilidad a la
influencia politica por el propio tamafio de
la Administracion a la que sirven, lo cual
|6gicamente no es deseable.

Organos consultivos en materia de
contratacion

La LCSP introduce nuevos érganos

para la gestion de la contratacion bajo

el ambito del Ministerio de Hacienday
Funcion Publica. Se crea en el seno de la
Junta Consultiva de Contratacion Publica
del Estado, el Comité de cooperacién en
materia de contratacion publica que podra
coordinar criterios de interpretacion de

la normativa de contratacién y elaborara

la propuesta de Estrategia Nacional de
Contratacion Publica que se sometera

a otro nuevo 6rgano que es la Oficina
Independiente de Regulacién y Supervision
de la Contratacion que tiene como finalidad
velar por la correcta aplicacion de la
legislacion y en particular promover la
concurrenciay combatir las ilegalidades

en relacion con la contratacion publica. En
esta Ultima Oficina se integra también la ya
vigente (pero no puesta en marcha) Oficina

Nacional de Evaluacion que tiene como
finalidad analizar la sostenibilidad financiera
de los contratos de concesiony que evacua
informe preceptivo previo a la licitacion en
el caso de concesiones del Estado o de los
Ayuntamientos con aportaciones publicas
o cuando las tarifas sean asumidas por el
poder adjudicador.

Contratacidn electrénica

Junto a todo lo anteriormente sefialado,
debe necesariamente aludirse al impulso
que el nuevo texto legal realiza de los
instrumentos de contratacién electrénica,
estableciéndola como obligatoria en

los términos sefialados en él, desde su
entrada en vigor (9 de marzo de 2018),
anticipandose, por tanto, a los plazos
previstos a nivel comunitario (18 de abril
de 2018). Los 6rganos de contratacion
ofreceran acceso a los pliegos y demas
documentacion por medios electrénicos
a través del perfil de contratante desde

la fecha de publicacion del anuncio

de licitacién. Excepcionalmente podra
darse acceso valiéndose de medios no
electrénicos. Las Disposiciones Adicionales
(D.A. 15,16y 17) regulan las normas
relativas a los medios de comunicacion, el
uso de medios electrénicos, informaticos
y telematicos, asi como los requisitos
especificos relativos a las herramientas y
dispositivos de recepcion electrénica de
documentos. La contratacion electrénica,
como vemos, discurre en paralelo con

los cambios ya introducidos por la Ley
39/2015, de 1 de octubre de Procedimiento
Administrativo Comun que ya regula el
derechoy la obligacién de relacionarse
electrénicamente con las Administraciones
Publicas.



Entrada en vigor

La Ley entra en vigor a los cuatro meses

de su publicacién en el Boletin Oficial del
Estado, es decir el 9 de marzo de 2018.

Sin embargo, existen ciertas excepciones:
Desde el 9 de noviembre de 2017

estan ya en vigor los articulos 328 a

334 relativos a los érganos consultivos
(destacando la entrada en vigor de las
normas relativas al Comité de cooperacion
en materia de contratacion publica, la
Oficina Independiente de Regulaciony
Supervision de la Contratacion, la Oficina
Nacional de Evaluacion y la Estrategia
Nacional de Contratacién Publica) asi

como la modificacion de la Ley 37/1992 del
Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA) sobre
operaciones no sujetas a IVA realizadas

por entes publicos y clarificar el concepto
de subvencion vinculada a precio (D.A.

10%). EI 9 de septiembre de 2018 entraran
en vigor las disposiciones referentes a la
obligatoriedad de los licitadores de estar
inscritos en el Registro Oficial de Licitadores
y Empresas Clasificadas (articulo 150)

para concurrir al procedimiento abierto
simplificado y la obligacion de reconocer en
estatutos o acto de creacion la condicion
de medio propio en el caso de encargos

de poderes adjudicadores a medios
propios personificados (articulo 32). La
obligacion del érgano de contratacion (o de
la mesa de contratacion que se lo traslade)
de comunicar a la CNMC conductas
colusorias que detectare en la licitacion se
pospone al momento en que se apruebe el
reglamento que regule el procedimiento de
dicha comunicacién (articulo 150).

Primeros informes y recomendaciones

1. Generales

* Recomendacion de la Junta
Consultiva de Contratacion Publica
del Estado (JCCPE) en relacién con
diversos aspectos relacionados
con la entrada en vigor de la Ley de
Contratos del Sector Publico para
poderes adjudicadores que no
sean Administracion Publica - 28
de febrero de 2018.

Informe 17 de enero de 2018 de

la Abogacia del Estado (Entes
publicos 2/18 (R-32/2018) sobre
diversas cuestiones planteadas por
el Instituto de Crédito Oficial.

Informe 3/2018 de la JCCPE - Dudas
sobre la composicion de las mesas
de contratacion.

Informe 4/2018 de la JCCPE -
Interpretacion del articulo 80 LCSP
sobre clasificacion:

Conclusiones del Informe 4/2018
de la JCCPE - Interpretacion del
articulo 80 LCSP sobre clasificacion

La entrada en vigor de la ley supone
que no serd posible obtener ante
otra Administracion Publica (Estado
o Comunidades Auténomas) una
clasificacién superior de aquella que
previamente hubiera sido otorgada
por otra comisién clasificadora con
cardcter previo.

En el caso de que se produzca una
solicitud de clasificacién por parte
de una empresa que disfrute de una
clasificacién ya otorgada por otra
Administracion Publica (Estado o
Comunidades Auténomas) y que
solicite una superior ante otra
comisién clasificadora también
competente, dicha peticién ha de ser
automdticamente denegada por no
respetar lo dispuesto en el articulo 80
de la ley.

La eficacia de articulo 80 de la

Ley 9/2017, de 8 de noviembre, de
Contratos del Sector Publico no estd
condicionada a la entrada en vigor
del desarrollo reglamentario a que
alude el inciso final del apartado
segundo del precepto.

2. Contratacion electrénica:
* Informe 1/2018 de la JCCPE -
interpretacion de la D.A. 15 LCSP.

* Informe 2/2018 de la JCCPE -
presentacién de ofertas por
medios electrénicos

3. Contratos menores:

* Informe 41/2017 de la JCCPE -
Interpretacion del articulo 118.3
LCSP

* Informe 42/2017 de la JCCPE -
Interpretacion del articulo 118.3
LCSP. Justificacion en el expediente.

¢ Informe 5/2018 de la JCCPE -
Interpretacion del articulo 118.3
LCSP. Aplicacion retroactiva.

4. Otras cuestiones:

* Informe 3/2018, de 13 de
febrero, de la Junta Consultiva de
Contrataciéon Administrativa de la
Comunidad Auténoma de Aragdén
(JCCACAA). Incompatibilidad
para la adjudicacién de contratos
menores.

Informe 2/2018, de 13 de febrero,
de la JCCACAA. Integracién de

la solvencia de un licitador que
concurre en UTE con medios
externos. Alcance de la integracion
y repercusién de la misma en la
delimitacioén subjetiva del contrato.

Informe 1/2018, de 11 de enero de
2018, de la JCCACAA. Prohibiciones
de contratar de los concejales.
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José A. Conca Martinez
Director
Deloitte Legal

Entrevista a

Oscar Galan Ferro
Director del Departamento Juridico
de Eiffage Infraestructuras

Oscar Galan Ferro, Abogado con un Master en Derecho de Empresa, es

el Director del Departamento Juridico del grupo cuya cabecera en Espafia

es Eiffage Infraestructuras SAU. Se incorpord como responsable del
Departamento en el afio 2007 que tras varias compras de una gran numero
de sociedades ya consolidadas en el sector, diversos procesos de fusiony
absorcion, termind configurandose como Eiffage Infraestructuras, sociedad
que pertenece a la multinacional francesa Eiffage SA, presente en 65 paisesy
que cuenta con mas de 64.000 empleados.

Oscar es el Director de un equipo de abogados internos de la compafiia que
ademas colabora puntualmente con despachos de abogados externos para
operaciones especificas. Por otra parte, también tiene que estar interactuando
con los equipos directivos y técnicos de la compafifa.
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El equipo legal que dirige Oscar Galén ha
recibido este afio el premio a las mejores
asesorias juridicas de empresa en Espafia
otorgado por The Legal 500.

Con estos antecedentes entendemos
que nos puede ofrecer una vision muy
relevante de su trabajo como abogado
“in house”, sobre el sector de las
infraestructuras en Espafia, el Plan de
Infraestructuras de Carreteras o el papel
de la nueva Ley de Contratos del Sector
Publico.

¢Como entiende el ejercicio de
profesiéon del abogado de empresa “in
house”, y del abogado privado “law
firm"?

En mi caso, he tenido la experiencia de
haber pertenecido a los dos sectores.
Inicié la profesion, imagino como la gran
mayoria de compafieros, como lo que
tradicionalmente, en nuestro mundillo,

conocemos como “pasante” en un
despacho multidisciplinar de La Corufia.

En el sector privado te debes a los
clientes que, en gran medida, vienen

a exponery a que les resuelvas su
problema concreto, lo haces y se termina
la relacion. En la empresa te debes a

un solo cliente y no deja de ser muy
parecido en cuanto a la resolucién de
problemas, pero hay un componente
afiadido de continuidad que permite que
una parte de tu trabajo, sea el preventivo
y el didactico, cuidando que los valores,
procedimientos y pautas de la empresa
sean acordes y estén debidamente
actualizados, conforme a la legislacion
que aplique.

¢Cuales son los principales retos de un
Director del Departamento Juridico de
una empresa lider en el sector de las
infraestructuras?

Infra-structura | Novedades normativas

En linea con la respuesta anterior, velar
por el cumplimiento normativo, debe ser
uno de ellos que implica practicas de buen
gobierno societario, la conducta de las
empresas y sus directivos que, ademas,
ahora esta muy de moda con el término
con el que se ha bautizado todo esto: el
“Compliance”.

Otro reto, sin duda, por la velocidad

con la que todo gira en torno al mundo
empresarial, debe ser la obtencion de una
respuesta agil y eficaz al planteamiento que
se te expone.

:Qué singularidades tiene la direccion
juridica de una empresa que reporta
continuamente a su central en Francia?
¢Se entiende nuestra idiosincrasia?

Al ser la matriz Ultima una empresa que
cotiza en la Bolsa de Paris, el flujo de
informacién es constante, con cierres
mensuales, lo que obliga a destinar
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XIV PREMIO FOPA A LA MEJOR
OBRA EN LA PROVINCIA DE ALICANTE

Como cada afio, desde 1999, la Federacién de Obras Publicas y Auxiliares
de la Provincia de Alicante, ha fallado los premios a la Mejor Obra. Estos
premios vienen a reconocer y distinguir tanto a Entidades Promotoras
como a los contratistas que hayan llevado a cabo la obra mas destacada
por su singularidad técnica, ya sea por su trascendencia econémica,
urbanistica y social para el conjunto de la Provincia o para la Ciudad o area
donde se ubique, o bien por su envergadura y complejidad constructiva.

Ademas, en este afio 2017, la FOPA, otorga un Premio Especial a LA MEJOR
INTEGRACION EN EL ENTORNO Y RESPETO AL MEDIOAMBIENTE como
reconocimiento a aquellos proyectos que se signifiquen por su maxima
integracion medioambiental, el respeto y cuidado de su entorno, su
trascendencia econémica dentro de un desarrollo sostenible, o por el
empleo de técnicas constructivas menos agresivas y sostenibles. En esta
edicion, el Premio FOPA ha recaido en el Proyecto de ejecucion de la balsa
de regulacion “LA CUESTA" y recuperacion energética del salto hidraulico
del postrasvase Jucar-Vinalopé (Villena).

Esta Obra, cuyo Promotor ha sido la Generalitat Valenciana, ha sido
construida por la UTE Aglomerados los Serranos y ARPO, siendo el
importe de la misma, de 6.908.830 €.

El Embalse de la Cuesta es una balsa construida con materiales sueltos de
600.000 metros cubicos de capacidad ejecutada por compensacion de
tierras excavadas mediante voladura, e impermeabilizada con
geosintéticos, de esta manera, los materiales utilizados en la ejecucion de
los diques de la balsa son los obtenidos de la propia excavacion.

Esta actuacion incluye ademas la ejecucion de la nave que alberga las

tuberias, caldereria y valvuleria que controla la entrada y salida de
caudales, regulando la presion y el caudal de la entrada de agua.
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recursos de tu estructura para que los
datos lleguen a su destino.

Nuestra forma de ser, nuestro
temperamento, resultan elementos

que en la mayorfa de culturas de fuera
de nuestro entorno se ven de manera
diferente. A nivel profesional también
ocurrey, a veces, resulta complicado
explicar como y porqué ocurren las cosas
gue nosotros vemos como usuales.

:Consideras que existen criterios
uniformes en materia de contratacién
publica en los distintos Juzgados y
Tribunales en Espaia?

La respuesta que esperas de nuestros
6rganos judiciales nunca es pacifica

y es facil encontrar otra que dice lo
contrario. No sé si te he contestado, pero
francamente te podria decir “si”y podria
defender “no"y, al contrario. Aclarado ;no?
Estoy ejerciendo de gallego.

La nueva Ley de Contratos del Sector
Publico mantiene el recurso especial

en materia de contratacion que

sigue siendo potestativo y que como
novedad amplia su ambito de aplicacion
permitiendo su interposicion contra
anuncios de licitacion, los pliegos, los
documentos contractuales, actos de
tramite, adjudicaciones, las modificaciones
contractuales, los encargos a medios
propios de las Administraciones, el
rescate de las concesiones, por lo que los
Tribunales Administrativos de Recursos
Contractuales, abarcaran un mayor
abanico de materias especificas de la
contratacién publicay seguramente se
consiga una mayor especializacién enla
resolucién de este tipo de conflictos y
seguramente se traduzca en una mayor
uniformidad. La practicay el tiempo nos
dird la efectividad de esta medida.

Respecto del mercado espaiiol,

¢qué opinion te merece el Plan de
Infraestructuras de Carreteras? ;Lo
veis como oportunidad para vosotros
al menos en la parte de construccion
de las infraestructuras?

Es una buena noticia, tanto en cuanto, tras
muchos afios, el Gobierno muestra interés



por tratar de paliar el abandono que ha
tenido el sector de la carretera y todas las
empresasy trabajadores que viven de él.

El plan esté todavia sin concretar y
habra que ver la viabilidad del mismo.
Esperemos que al final se lleve a buen
término.

No obstante, considero que la solucién
adoptada favorece, en mayor medida, a
las grandes empresas constructoras del
palis que al sector en general, sin perjuicio
que, de algiin modo, también se vera
favorecido.

Precisamente, la nueva Ley de Contratos
de Sector Publico, se marca, entre sus
objetivos facilitar la participacion de la
medianas y pequefias empresas (Pymes)
en la contratacion publica que hasta ahora
tenfan un acceso limitado, beneficiando
con ello la no discriminacion y la libre
competencia.

éCrees que la existencia de
financiacion a través de fondos de
inversion puede ayudar a que se

liciten mas contratos de obrasy de
concesiones en Espaia?

La primera imagen que se viene a

la cabeza cuando se habla de estos
contratos, no es precisamente la mejor, las
autopistas radiales de Madrid han sido un
fracaso estrepitoso.

No quiero ser escéptico, ya que la nueva
Ley sigue apostando por esta férmula,
con los contratos de concesion de obras al
que ahora se affaden los de concesion de
servicios, en los que el riesgo operacional
se transmite al concesionario, lo que
supone que una mala gobernanza de los
mismos pueda llevar a no recuperar las
inversiones realizadas.

Desde luego, este tipo de contratos se
tiene que ver como una oportunidad que,
con la debida gestién de los proyectos, de
sus aspectos juridicos y administrativos,
permitan, en condiciones normales de
funcionamiento, el equilibrio econémico
del contrato.

En cuanto a la Ley 9/2017, de 8 de
noviembre de Contratos del Sector
Publico ;Qué opinion te merece en
términos generales?, ;piensas que
puede dotar de una mayor seguridad
juridica a las concesiones de obras y a
las concesiones de servicios?

La norma sigue siendo compleja. Se
introducen importantes novedades que
van a obligar a un cambio de chip entre
los operadores. Entre otras destacarfa
que ha pretendido dotar de una mayor
transparencia, publicidad e igualdad a

la contratacion publica; lucha contra

la corrupcion; se introducen nuevos
criterios de adjudicacion: calidad-precio,
medioambientales y sociales; se reducen
trdmites administrativos, se impulsa la
contratacion electronica: se facilita el
acceso de las Pymes y la division por lotes
de los contratos, se favorece la accion
directa por parte de los subcontratistas,
siempre que figure esta posibilidad

en los Pliegos; se suprime la figura del
contrato de colaboracién publico privada,
se restringe el régimen de modificacion
de contratos. A priori, un cocktail que
establece un nuevo escenario y habra
que estar a su puesta en practica, para
confirmar la eficiencia pretendida con esta
Ley.
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En materia de concesiones, se han
previsto aspectos juridicos especificos
para el secuestro, intervencion y rescate
de las mismas, imposibilidad de embargo
de los bienes afectos, poderes de policia
para velar por su buen funcionamiento,
orientados precisamente a conseguir un
mayor control.

¢Qué cualidades esperas del abogado
externo que colabora con vosotros?
¢Hasta qué punto valoraras la
especialidad?

Una serfa su disponibilidad, y no solo para
el encargo profesional concreto que se

le encomienda, sino también a la hora

de transmitirnos cuestiones que nos
deben preocupar en la gestién del dia a
dia de la compafifa, cambios normativos,
procedimientos, tendencia jurisprudencial,
experiencia en otros casos aplicables,

etc. Lainformacion continua de nuestros
asuntos es algo que también valoramos.

Como ocurre en otras empresas como
la nuestra, es necesaria su intervencion
como especialistas que ofrecen sus
equipos en los asuntos que se les
demandan. Es un plus que facilita a los
abogados “in house” su trabajo que, por
una mera cuestion de tiempo, impide
concentrar toda la atencién en un solo
asunto.

“Nuestra forma de ser, nuestro
temperamento, resultan elementos

que en la mayoria de culturas de fuera
de nuestro entorno se ven de manera
diferente. A nivel profesional también
ocurrey, a veces, resulta complicado
explicar como y porgue ocurren las cosas
que Nosotros vemos como usuales”
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Market
intelligence

Estatus de los proyectos de colaboracion publico
privada mas recientes

163




Ane Saenz de Zaitegui

Associate Associate
Financial Advisory- Infraestructuras Financial Advisory- Infraestructuras

Ultimos
proyectos
licitados,
adjudicados
o cerrados

Radiografia del sector de las infraestructuras




Infra-structura | Market intelligence

e
.".':gllrl'n..“

165



Infra-structura | N° 10 Abril 2018

SITUACION DEL MERCADO ESPANOL DE
PROYECTOS APP

Proyectos adjudicados y cierre financieros en Espaiia (desde mayo 2017)

Proyectos adjudicados y cierres
financieros en Espafia

Tras un periodo de méas de quince meses
sin la consecucién de un cierre financiero
en Espafia, Urbaser obtuvo el cierre
financiero de la Planta de Residuos de
Guipuzcoa en junio de 2017. Ese mismo
mes, consiguié cerrar financiacion el
proyecto del Nuevo Hospital de Toledo
valorado en 315 millones de euros y que
fue adjudicado en enero de 2015.

Por otra parte, el Gobierno de Murcia
otorgd en diciembre de 2017 a Aena la
gestion y explotacion del aeropuerto de
Corvera durante un periodo de 25 afios.

Fecha
Fecha de Cierre Plazo de la
Nombre del Proyecto Sector Regién Adjudicacion Financiero concesién Presupuesto Sponsors
Nuevo Hospital de Infraestructura Social y Castillala . 5 Acciona, ACS,
. . o ene-17 jun-17 30 afios EUR 315 mm
Toledo Equipamientos Publicos Mancha OHL
Planta de Residuos )
L Aguas & Residuos Pais Vasco  dic-16 jun-17 30 afios EUR 200 mm Urbaser

Guipuzcoa (Fase I)
Aeropuerto de : . ~

Aeropuertos Murcia dic-17 N/A 25 afios EUR 204 mm Aena
Corvera

Fuente: Infra-Deals, Infra-News, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.
+ Principales proyectos lanzados en Proyectos APP espaiioles en licitacion (desde mayo 2017)
Espaia
Desde mayo de 2017 se han lanzado
R Estatus del
dos proyectos en el mercado espafiol. .
) ) ) Nombre del Proyecto Sector Region proyecto Presupuesto
El primero, de especial relevancia, es
el Plan Extraordinario de Inversion en T BrreaeTherEs EUR 5.000
Carreteras a través del cual se invertiran de Inversion en Carreteras N/A Lanzamiento ’
- : ' Carreteras [t
5.000 millones de euros para financiar
diferentes infraestructuras viarias.
Ademds, se ha llevado a licitacion la Planta de Residuos Agua & Residuos  121S Evaluacion N/D
Guipuzcoa (Fase Il) 3 Vasco de Ofertas

segunda fase de la Planta de Residuos
de Guipuzcoa, que sera la continuacion
del proyecto comentado en el apartado
anterior.
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EMPRESAS ESPANOLAS EN EL
MERCADO INTERNACIONAL DE
PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURAS
BAJO MODALIDAD DE APP

* Principales proyectos adjudicados a
empresas es paifolas
La tabla a continuacién recoge los
proyectos APP de infraestructuras que
han sido licitados en el mercado global
y adjudicados a empresas espafiolas.
Desde mayo de 2017, se han adjudicado
un total de 8 proyectos a nuestras
empresas nacionales, cuyo valor total
de inversion asciende a mas de 1.690
millones de euros. Estos datos avalan la

importancia de las empresas espafiolas
en el mercado internacional de APPs.
Entre estas adjudicaciones,

cabe destacar que la mayoria de
proyectos han tenido lugar en

paises de Latinoamérica, con un

Unico proyecto en Estados Unidos,
aunqgue de gran importancia debido

a su elevada inversion. Se trata del
proyecto consistente en el transporte
automatizado de pasajeros del
aeropuerto de Los Angeles, adjudicado
al consorcio LINXS del cual es participe
el grupo espafiol ACS, cuya inversion
asciende a casi 2.000 millones de
dolares.

Proyectos APP internacionales adjudicados a empresas espafiolas

Infra-structura | Market intelligence

Fecha Plazodela
Nombre del Proyecto Sector Regién Adjudicacion concesién Presupuesto Sponsors
Transporte Automatizado de
. USD 1.850 -
Pasajeros del aeropuertode  Aeropuertos Estados Unidos Ene-2018 30- 35 afios 00 ACS
a 100 mm
Los Angeles
Planta de produccién de
energia a través de residuos  Agua & Residuos Estados Unidos Ene-2018 N/D N/D SACYR
en Hartford
Desaladora Sonora - Planta e
Desalinizadora de Guaymasy Agua & Residuos México Dic-2017 20 afios USD 40 mm AQUALIA
Empalme
Gestion del ciclo integral del . o . 5
. Agua & Residuos México Dic-2017 30 afos USD 118 mm ACCIONA
agua de Boca del Rio
Planta desalinizadora Bahia . . 5
B Agua & Residuos Chile Sep-2017 20 afios USD 800 mm ACS
de Mejillones
Nuevo hospital general del .
. ) Infraestructura Social y
sur de Ciudad de México . . e México Sep-2017 25 afios USD 109 mm SACYR
; Equipamientos Publicos
(Tlahuac)
Circuito 3 (Ruta 14 Oeste - ESPINA OBRAS
Central) Carreteras Uruguay Sep-2017 20 afios USD 130 mm HIDRAULICAS /
COPASA
Autopista Piramides - - o
Carreteras México Jul-2017 10 afios USD 101 mm SACYR

Tulancingo - Pachuca

Fuente: Infra-Deals, Infra-News, Infra-Americas, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno
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+ Cierres financieros
Ademés de los proyectos que se han
detallado en la tabla anterior, cabe
destacar que, desde mayo de 2017, otros
8 proyectos adjudicados a empresas
espafiolas en el extranjero han logrado el
cierre de la financiacion.
Estos 8 proyectos suman una inversion
de 6.515 millones de euros, siendo el
de mayor tamafio, con un CAPEX de
2.290 millones de euros, la concesién
de la Autopista Pedemontana Veneta en
Italia, adjudicada en 2009 al consorcio
formado por SACYR, ITINERE y SIS SCPA
y que alcanzo el cierre financiero en
noviembre de 2017.

Proyectos APP internacionales adjudicados a empresas espafiolas que han cerrado financiacion (desde mayo 2017)

Fecha Cierre Plazo de la
Nombre del Proyecto Sector Region Financiero concesion Presupuesto Sponsors
Rehabilitacion de
Lﬁ,ﬁ:ﬁ;gﬁ:{gég&lgz Carreteras Australia Dic-2017 20 afios AUD 1.800 mm FERROVIAL
Melbourne
Gran hall del
Aeropuerto de Otros Estados Unidos Dic-2017 34 afios USD 650 mm FERROVIAL
Denver
Transformacion del ) ~
Carreteras Estados Unidos  Nov-2017 50 afios USD 2.100 mm FERROVIAL

corredor 1-66
Autopista
Pedemontana Carreteras Italia Nov-2017 40 afios EUR 2.290 mm SACYR
Veneta
Reemplazo del Infraestructura
Hospital General Social

s s México Oct-2017 25 afios USD 66 mm ORTIZ
de Aquiles Calles Equipamientos
Ramirez en Tepic Publicos
Autopista Atizapan-

P P Carreteras México Sep-2017 30 afnos USD 448 mm OHL

Atlacomulco
Autopista de peaje
de doble via México- Carreteras México Jun-2017 N/D USD 193 mm OHL
Puebla
Ruta 21-24 Carreteras Uruguay Ago -2017 24 anos USD 112 mm SACYR

Fuente: Infra-Deals, Infra-News, Infra-Americas, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.
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* Principales proyectos lanzados en el
mercado internacional de APPs

A continuacion, se muestran los
proyectos que actualmente se
encuentran en fase de licitacion en el
mercado global de APPs.

La primera tabla presenta los
proyectos con empresas nacionales
preseleccionadas o en lista corta.
Actualmente, un total de 11 proyectos
licitados en el mercado global han
preseleccionado o incluido en sus listas
cortas a empresas espafiolas.

La segunda tabla indica otra serie de
proyectos actualmente en licitacion en
el mercado internacional de proyectos
de infraestructuras bajo la modalidad
de APP. Se trata de licitaciones abiertas
o en las que, por el momento, no se han
seleccionado las empresas que forman
parte de la lista corta. Desde mayo de
2017, se han detectado 74 proyectos.

Infra-structura | Market intelligence

169



Infra-structura | N° 10 Abril 2018

Proyectos APP internacionales actualmente en licitacion con empresas espafiolas en lista corta (desde mayo 2017)

Nombre del Proyecto Sector Region Estatus del proyecto Presupuesto Empresas
preseleccionadas
B Carreteras Canada En Adjudicacion CAD 253 mm ACS
Anillo de Davenport J
. . F i i &
Tren Ligero de Finch erroviario Canada En Adjudicacion CAD 1.200 mm ACS
West Transporte Urbano
Fase Il del tren ligero Ferroviario &
. .g' Canada En Adjudicacién CAD 535 mm ACCIONA
Otawa- Linea Trillium  Transporte Urbano
Tren ligero de Ferroviario & , o,
X Canada En adjudicacion CAD 892 mm ACS
Hamilton Transporte Urbano
Tren Ligero de Ferroviario & FERROVIAL
8 . Canada En adjudicacion CAD 1.400 mm
Hurontario Transporte Urbano ACCIONA
Modernizacién I-75 Carreteras Estados Unidos En Adjudicacién USD 650 mm ACS
Instalacién de
alquiler de coches del . o
Otros Estados Unidos En Adjudicacién USD 850-1.000 mm  ACS
Aeropuerto de Los
Angeles (ConRAC)
Infraestructura
Programa de vivienda  Socialy S
) ) ) Irlanda En Adjudicacién EUR 100 mm OHL
social de Irlanda Equipamientos
Publicos
Planta de residuos de . o,
Agua & Residuos Israel En Adjudicacion USD 131 mm SACYR
Shafdan
Autovia RV 3/ RV 25
Ommangsvollen- Carreteras Noruega En Adjudicacion EUR 575 mm ACCIONA
Grundset
Autopista A-16 Carreteras Paises Bajos En Adjudicacion EUR 650 mm SACYR

Rotterdam

Fuente: Infra-Deals, Infra-News, Infra-Americas, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.
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Otros proyectos actualmente en licitacién en el mercado internacional de proyectos APP (desde mayo 2017)

Nombre del Proyecto Sector Region Estatus del Proyecto Presupuesto
Paquete de Concesiones de
9 . . Carreteras Argentina Proyecto Lanzado USD 10.000 mm
Autopistas Argentinas
Puente ferroviario (Brishane) Puentesy tlneles Australia Proyecto Lanzado AUD 5.400 mm
Tianel Leopold Puentesy tuneles Bélgica Proyecto Lanzado EUR 150 mm
Puentes del Canal Albert Puentesy tuneles Bélgica Proyecto Lanzado N/D
L Infraestructura Social y _
Prisién de Amberes , , S Bélgica Proyecto Lanzado EUR 120 mm
Equipamientos Publicos
Centro Social y Cultural San Infraestructura Social
. faly ultu " rges rgc ure (,)Cl,a y Bolivia Proyecto Lanzado USD 10 mm
Martin Equipamientos Publicos
Vivienda Social Estado d Infraestructura Social
lvienda Soclal Estado e " rges FF‘C ure c}>cya Y Brasil Proyecto Lanzado USD 2.190 mm
Sao Paulo Equipamientos Publicos
C ion F iaria Estrel F iario &l t
oncesion Ferroviaria Estrela  Ferroviario & Transporte Brasi Proyecto Lanzado N/D
D'Oeste-Dourados Urbano
Sistema de calefaccién 3
: L ony Otros Canada Proyecto Lanzado CAD 1.200 mm
enfriamiento de Ottawa
Hospital de Cuidados Agudos Infrgestrgctura S(?C|§\ y Canada Proyecto Lanzado CAD 500 mm
Corner Brook Equipamientos Publicos
Centros Sanitarios de Infrgestrgctura S([)CI?}\ y Canada preyecoLanzEde CAD 50-99 mm
Orleans Equipamientos Publicos
Centros de asistencia Infraestructura Social
en Gander / Grand Falls- , . . Y Canada Proyecto Lanzado N/D
. Equipamientos Publicos
Windsor
Instalacion de preservacién :
. . . Infraestructura Social y )
y acceso, libreria y archivos , , S Canada Proyecto Lanzado N/D
. Equipamientos Publicos
Gatineau 2
Residencia de la Uni idad  Infraestructura Social
esidencia de la Universida n rges rgc ura ('>C|§ y Canads Proyecto Lanzado N/D
de Canadore Equipamientos Publicos
Fronteras CBSA Otros Canada Proyecto Lanzado CAD 440 mm
Embalse de Catemu Agua & Residuos Chile Proyecto Lanzado USD 470 mm
Aeropuerto de El Tepual en
pu pu Aeropuertos Chile Proyecto Lanzado USD 34 mm
Puerto Montt
G-66 Conexion Melipilla-
. P Carreteras Chile Proyecto Lanzado USD 680 mm
Camino de la Fruta
Teleférico Bicentenario Otros Chile Proyecto Lanzado USD 80 mm
Puentes del Rio Amarillo Puentesy tuneles China Proyecto Lanzado UsD 181 mm
Paquete de concesiones
de infraestructuras de los
L . Otros China Proyecto Lanzado USD 330 mm
Juegos Olimpicos de Invierno
de Zhangjiakou
Planta desaladora de Chipre  Agua & Residuos Chipre Proyecto Lanzado N/D
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Nombre del Proyecto Sector Region Estatus del Proyecto Presupuesto
Centro Administrativo Infraestructura Social
Nacional (CAN) - Complejo , , . y Colombia Proyecto Lanzado USD 150 mm
Equipamientos Publicos
gubernamental de Bogota
Linea A del Tren Express F iario &T t
P erroviario & fransporte Corea del Sur Proyecto Lanzado UsSD 3.090 mm
Sudokwon Urbano
Puerto Seco de Egipto Puertos & Logfstica Egipto Proyecto Lanzado N/D
Laboratorio consolidado de Infraestructura Social
s . u N , l. Y Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
Michigan Equipamientos Publicos
Estacion calle 30 de Filadelfia Otros Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
mplejo rti arolin Infraestructura Social
Complejo deportivo C ina " r;es mc ure (,)Cl.a y Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
del Norte Equipamientos Publicos
Residencia de la Universidad  Infraestructura Social
. . u . , I. Y Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
Western Carolina Equipamientos Publicos
Desarrollo de aparcamientos Infraestructura Social
y viviendas de la . , S y Estados Unidos ~ Proyecto Lanzado N/D
. . . Equipamientos Publicos
Appalachian State University
Aparcamiento del Gobierno . .
P . Aparcamientos Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
de Puerto Rico
Instalaciones del Campus de Infraestructura Social
Mayaguez de la Universidad . . . y Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
. Equipamientos Publicos
de Puerto Rico
F iario &T t
Sistema exprés O'Hare erroviario & fransporte Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
Urbano
Vivienda Publica del Rancho Infraestructura Social
, . . y Estados Unidos ~ Proyecto Lanzado N/D
de San Pedro Equipamientos Publicos
1-10 Puente Elevadizo
sobre Rio y Ensanche de la Puentesy tUneles Estados Unidos  Proyecto Lanzado USD 2.000 mm
Carretera Costera APP
Infraestructura Social
Centro Connecticut XL " rges rgc ure (,)Cl,a y Estados Unidos ~ Proyecto Lanzado UsSD 230 mm
Equipamientos Publicos
Puesto de Seguridad del
Aeropuerto Internacional Aeropuertos Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D

General Mitchell

Reemplazo del tunel del rio
Hudson (Proyecto Gateway)

Puentes y tuneles

Estados Unidos

Proyecto Lanzado

USD 25.000 mm

Reurbanizacion de Jetblue
de las Terminales 5,6,7 del

aeropuerto John F. Kennedy Aeropuertos Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
(JFK)
Complejo de Carga Centur

piel & y Aeropuertos Estados Unidos ~ Proyecto Lanzado N/D

City
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Nombre del Proyecto Sector Region Estatus del Proyecto Presupuesto
Reubicacion de los Juzgados Infraestructura Social
Juzg . U N . l. J Estados Unidos  Proyecto Lanzado USD 40 mm
del condado de Albemarle Equipamientos Publicos
Sistema de Banda Ancha
Otros Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
estatal de Massachusetts
Centro de Conferenciasdela Infraestructura Social
. ! " rges rgc ure (,)Clé y Estados Unidos  Proyecto Lanzado USD 50 mm
ciudad de Adams Equipamientos Publicos
Programa de red de
vehiculos auténomos de Otros Estados Unidos  Proyecto Lanzado N/D
Michigan
T.rll.)unales t.est:ilmentarlos y Infrgestrgctura S?c@ y stedes Liides  [eyecs Lenzsds USD 361 mm
civiles de Miami Equipamientos Publicos
Concesion crematoria de Infraestructura Social
. . . S y Francia Proyecto Lanzado EUR 285 mm
Paris Equipamientos Publicos
. . Infraestructura Social y .
Universidad de Toulouse . . . Francia Proyecto Lanzado EUR 97 mm
Equipamientos Publicos
Colegios bajo esquema PPP Infraestructura Social
en lle-de-France (Palaiseau : ) o Y Francia Proyecto Lanzado EUR 117 mm
. . R Equipamientos Publicos
and Pierrefitte-sur-Seine)
Colegios bajo esquema Infraestructura Social
PPP lle-de-France Schools , , o y Francia Proyecto Lanzado EUR 106 mm
. Equipamientos Publicos
(Versailles)
Puente del rio Demerara Puentes y tuneles Guyana Proyecto Lanzado N/D
Fase | del aeropuerto
Internacional Jawa Barat de Aeropuertos Indonesia Proyecto Lanzado UsD 1.578 mm
Bandara Udara (Kertajati)
Residencia de la Universidad  Infraestructura Social
. . . S Y Kenia Proyecto Lanzado N/D
de Moi (MU) Equipamientos Publicos
Residencia de la Universidad  Infraestructura Social y .
20 Kenia Proyecto Lanzado N/D
del Sudeste de Kenia (SEKU) Equipamientos Publicos ! y ‘
Residencia de la Universidad  Infraestructura Social
: I verst " rz?es WC ure (,)Cl.a Y Kenia Proyecto Lanzado N/D
de Embu (UoEm) Equipamientos Publicos
- . Infraestructura Social y
Escuela técnica Bonnevoie , , . Luxemburgo Proyecto Lanzado EUR 40 mm
Equipamientos Publicos
Terminal Liquida I de - s
. 9 Puertos & Logistica Mexico Proyecto Lanzado N/D
Altamira
Terminal Liquida Il de
! . qul Puertos & Logistica México Proyecto Lanzado USD 120 mm
Altamira
Terminal portuario - L
R P . Puertos & Logistica Meéxico Proyecto Lanzado USD 32 mm
multiusos de Tampico
Puerto de aguas profundas s Lo
& P Puertos & Logistica Nigeria Proyecto Lanzado N/D

de lbom

173



Infra-structura | N° 10 Abril 2018

Infra-structura | Market intelligence

Nombre del Proyecto Sector Region Estatus del Proyecto Presupuesto
Residencia universitaria de Infraestructura Social
la Universidad de Massey en , , . Y Nueva Zelanda Proyecto Lanzado N/D
. Equipamientos Publicos
Wellington
Embalse Afsluitdijk Agua & Residuos Paises Bajos Proyecto Lanzado EUR 800 mm
Eficienci ética del
iciencia energetica de Otros Polonia Proyecto Lanzado EUR 22 mm
Condado de Mragowo
. . . Infraestructura Social
Hospital Oriental de Lisboa , U . , l, Y Portugal Proyecto Lanzado EUR 334 mm
Equipamientos Publicos
Residencia de la Universidad  Infraestructura Social
" rges WC ure ?o.a y Reino Unido Proyecto Lanzado GBP 80 -200 mm
de Swansea Equipamientos Publicos
Arenas de sellado confiables : , .
Agua & Residuos Reino Unido Proyecto Lanzado GBP 198 mm
y plantas Melton Hull
Planta desaladora Shuqai .
3 IWP qa1q Agua & Residuos Arabia Saudi Proyecto Lanzado N/D
. Infraestructura Social y ,
Hospital de Antalya , , S Turquia Proyecto Lanzado USD 450 mm
Equipamientos Publicos
Segundo Proyecto de Infraestructura Social
& y . , . . Y Uruguay Proyecto Lanzado USD 80 mm
Infraestructura educativa Equipamientos Publicos
Tercer Proyecto de Infraestructura Social
o . . u N , I. Y Uruguay Proyecto Lanzado USD 41 mm
Infraestructura educativa Equipamientos Publicos
Ferrocarril Central de F iario &T t
erroviario & fransporte Uruguay Proyecto Lanzado USD 770 mm
Uruguay Urbano
Circuito 5 Carreteras Uruguay Proyecto Lanzado USD 127 mm
Circuito 6 Carreteras Uruguay Proyecto Lanzado USD 80 mm
Circuito 7 Carreteras Uruguay Proyecto Lanzado USD 72 mm
Proyecto de Agua Long An Agua & Residuos Vietnam Proyecto Lanzado N/D

Fuente: Infra-Deals, Infra-News, Infra-Americas, Infrastructure Journal, webs corporativas y research interno.
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Fernando Garcia Canales participa en
la presentacién de la revista iAgua
Magazine 15 (23/06/2017)

El 23 de junio tuvo lugar el lanzamiento
del nimero 15 de iAgua Magazine, revista
centrada en los protagonistas del sector
del agua, en la sede de la Fundacién
Botin. El leitmotiv de este nUmero es la
Colaboracion Publico-Privada.

Tras la presentacion de los contenidos, se
paso a laronda de ponencias. El primero
en intervenir fue el propio Fernando
Garcia, director del departamento de
infraestructuras. Fernando participo

con su presentacion “Estado del arte de

la APP en el sector del agua en Espafia”.

En la exposicion, Fernando presento las
APPs como alternativas de financiacion de
infraestructuras, explico en qué consisten
las APP de aguay cual es su trayectoria

en el tablero nacional. Ademas, Fernando
destaco que para una implantacion exitosa
de las APPs es necesario un reparto
adecuado de riesgos, un marco legal e
institucional adecuado y una correcta
estructuracion de cada proyecto. Ademas
de Fernando Garcia, participaron un amplio
abanico de expertos que ayudaron en la
comprension del pasado, presente y futuro
de las APPs en el sector. El evento fue todo
un éxito.



Miguel Laserna participé en el

Foro de Infraestructuras de la

UIMP, esponsorizado por SEOPAN
(03/07/2017)

Los dias 3y 4 de julio, en Santander, la
Universidad Internacional Menéndez
Pelayo y SEOPAN celebraron el Foro Anual
de Infraestructuras. En esta ocasion, el
titulo del seminario era “Infraestructuras:
recuperando un sector estratégico

para Espafia”. Al encuentro acudieron
representantes de la Administracion
Publicay del sector privado.

Miguel Laserna, socio de Financial
Advisory de Deloitte, abordd el problema
de la financiacion sostenible de las
infraestructuras viarias. Tras analizar el
déficit de financiacion de las carreteras
espafiolas, expuso los pros y contras de
los principales modelos de tarificacion
implantados en Europa. En concreto,
presentd los sistemas de tarificacion por
acceso, por distancia, por tiempo y por
congestion. Ademas, explico el modelo
aleman y evalud los puntos en que es
extrapolable a Espafia.

Fernando Garcia Canales escribe una
tribuna sobre infraestructuras al
servicio del medio ambiente en Cinco
Dias (30/08/2017)

ElI 30 de agosto, el director del
departamento, Fernando Garcia Canales,
publicé una tribuna en el diario Cinco
Dias, titulada “Infraestructuras al servicio
del medio ambiente”. En ella, puso el foco
en los graves problemas que acarrea

la cultura lineal de gestion de residuos,
imperante en Espafia. En concreto, plante6
que las politicas medioambientales de la
Unién Europea son incompatibles con la

estrategia de gestion de residuos espafiola.

Para contrarrestar la situacién actual,
Fernando Garcia puso como ejemplo el
Complejo Medioambiental de Guipuzkoa
(GHK), que marca un hito en la valorizacién
de residuos en este pafs.
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Jornada técnica sobre Project
Management y APPs organizada

por Asociacion Espainola de Direccién
Integrada de Proyecto, AEDIP
(21/09/2017)

Bajo la organizacion de AEDIP, el pasado 21
de septiembre mas de 120 profesionales
del sector se dieron cita en el Colegio

de Ingenieros de Canales y Puertos de
Madrid para debatir sobre los Contratos de
Colaboracion Publico Privadasy la Gestidn
de Proyectos. La jornada tuvo el respaldo
de Deloitte y conto con la intervencion

de Fernando Garcia Canales. Durante su
intervencion, hizo un analisis de los riesgos
de un proyecto de infraestructuras en sus
diferentes fases y sus efectos desde la
optica de los distintos agentes implicados.
La jornada fue inaugurada por Leticia
Sauco, Presidenta de AEDIP, y conté con

la intervencion de Pedro Michelena,
presidente de Foro Infraestructuras.
Durante la Jornada, en la que se contd con
destacados representantes de empresas
y entidades con una amplia experiencia
en gestion de proyectos y en contratos
con participacién publico-privada, se
analizaron las actuales tendencias en

el mercado de los APP, los diferentes
aspectos a considerar en la gestién de
proyectos de este tipo, asi como la vision
de los diferentes agentes involucrados en
los mismos. Asi, durante el encuentro se
profundizé en cudles deben ser, desde

los diferentes puntos de vista de los
intervinientes en este tipo de Contratos,
las mejores practicas que permitan una
implantacion exitosa, teniendo en cuenta
que se trata de contratos de larga duracion
(normalmente entre 10 y 30 afios) y en los
que la retribucién va ligada al adecuado
desempefio. En el evento se dieron

Cita representantes de Concesionarias,
Constructoras, Consultores, Ingenierias

y Empresas de Project Management, que
aportaron sus experiencias en este tipo
de Contratos tanto a nivel nacional como
internacional.
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Deloitte presenta el Informe sobre
APPs de transporte en Europa en
Expansién (03/10/2017)

Miguel Laserna expuso las conclusiones del
informe desarrollado por el departamento
de infraestructuras ante el periddico
Expansion, resaltando las tendencias de
los Ultimos tres afios en materia de APPs
en el sector transporte en los 28 paises de
la Unidn Europea, Turquia y Noruega. En el
articulo se destacan los ambiciosos planes
de transporte en Noruega y Alemania, el
impacto de la crisis en la economia mundial
y la elevada actividad de Espafia en el
mercado secundario.

Deloitte aborda el futuro del sector de
las Infraestructuras en la 8° edicién
del Congreso Investructuras 2017
(10/10/2017)

Madrid acogio el Congreso Anual sobre
Inversiony Financiacion en el sector de

las Infraestructuras que organiza IFAES
anualmente.

El objetivo de este encuentro es reunir a
los principales ejecutivos de constructoras
y concesionarias, asf como a inversores,
representantes de la banca, del sector

de los servicios profesionales y de la
Administracion Publica para poner en
comun las opiniones de todos los actores
de este mercado y debatir asf las claves del
futuro de su sector.

El papel de la Firma en este encuentro de
referencia fue especialmente destacado ya
que los expertos de la Firma Javier Parada,
que ademas inauguro el congreso Alberto
Valls, Miguel Laserna, Juan Martinez

Calvo, Fernando Garcia Canales, Francisco
Heras y Jaime Aldama, actuaron como
moderadores de los distintos paneles

que se sucedieron a lo largo de la jornada.
Frente a los cerca de 200 asistentes los
profesionales de la Firma contribuyeron
dando a conocer las tendencias y
mecanismos actuales de financiacion

de infraestructuras, analizando las

areas de actuacion prioritarias para la
actividad concesional en los proximos
afios, debatiendo sobre las novedades
que plantea la nueva ley de contratosy
los aspectos juridicos mas sensibles de la
inversion en infraestructuras y examinando
oportunidades, riesgos y estrategias que
presentan determinados palses para

la internacionalizacion de las empresas
espafiolas.



Miguel Laserna participa en el
desayuno informativo “El despegue
de las infraestructuras en el sureste
asiatico (y Oceania) organizado por
Cinco Dias y Acciona (26/12/2017)

En este desayuno, se analizd la expansion
de las grandes corporaciones espafiolas
hacia el Extremo Oriente. En el articulo,
Miguel Laserna analiza las perspectivas de
las empresas espafiolas en esta geograffa.

Segun el socio, la ventaja competitiva

de las firmas espafiolas es su avanzado
desarrollo tecnoldgico, frente al modelo de
competencia en precios de otros pafses.
Para apuntalar la internacionalizacion

del sector privado. Miguel, reclamo la
colaboracion del gobierno en el marco
regulatorio, asi como un apoyo multilateral
para cerrar el gap por riesgo crediticio y

el desarrollo de acuerdos de cooperacion
técnica. Ademas, el desayuno contd con

la participacion de otros expertos como
Marfa Moreno, directora internacional de
SEOPAN; José Valén, director de obra civil
de Acciona Construccion; Alfonso Vergara,
coénsul honorario de Singapur en Madrid;
Timothy Kane, embajador de Australia en
Espafia y Ngo Tien Dung, embajador de
Vietnam en Espafia.

Infra-structura | En el punto de mira




Infra-structura | N° 10 Abril 2018

182

Deloitte y ABC organizaron

el X Encuentro del Sector de
Infraestructuras, congregando a los
principales profesionales y empresas
del sector (13/03/2018)

El X Encuentro del Sector de
Infraestructuras, inaugurado por Javier
Parada, socio director de Real Estate para
EMEA de Deloitte y Bieito Rubido, director
de ABC, ha contado con la participacion de
ifigo de la Serna, Ministro de Fomento,
quien ha sefialado que “2018 es un afio
optimista respecto a la inversion”. Javier
Parada, también ha insistido en la mejora
en la tendencia que atraviesa el sector

de las infraestructuras “Las empresas
espafiolas del sector afrontan 2018 con
mejores perspectivas y oportunidades que el
afio anterior”.

El discurso de apertura ha dado paso al
coloquio sobre las perspectivas sectoriales
en carreteras con José Maria Pifiero,
Director General de SEITT, y Miguel
Laserna, socio de Financial Advisory de
Deloitte. Laserna apuesta por un ligero
aumento de la inversion debido a la
disminucion del déficit: “el Plan de Inversién
en Carreteras (PIC) supone una buena
noticia porque afiade pipeline de proyectos
greenfield, que hasta la fecha no existia”.

Esta edicion ha reunido a los ejecutivos
de las principales empresas del sector.
La primera mesa redonda, moderada

por Javier Parada, ha girado en torno a
las oportunidades y retos en el mercado
global de las infraestructuras. El coloquio
ha congregado a los consejeros delegados
Alejandro de la Joya (Ferrovial Agroman),
Pablo Colio (Grupo FCC), Luis Castilla
(Acciona Infraestructuras) y José Maria
Orihuela (Sacyr Construccion).

Por otro lado, en la segunda mesa
redonda, moderada por Alberto Valls,
socio de Financial Advisory de Deloitte, los
ponentes han debatido sobre el papel de
los inversores institucionales y del mercado
de capitales en el sector. En ella han
participado Mar Beltran, senior director
de Infrastructure Sector Specialist de S&P
Global Ratings, Sergio Rodriguez Casado,
director de Meridiam Infrastructure

en Espafia y Portugal, Gonzalo Gémez
Retuerto, Director Gerente del MARF
(Grupo BME) y Manuel Beldarrain, director
de Macquarie Espafia.
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