Recomendaciones Referentes
alos
Pliegos del Régimen

o [
Concesion de Obra Publica

Régimen de Concesion de Obra Publica Diciembre 2006

Cuaderno de la Comision de Construccion y Financiacion de Infrraestructuras

Comision de Construccion y Financiaciéon de Infraestructuras

COLEGIO DE INGENIEROS DE CAMINOS,
CANALES Y PUERTOS




Recomendaciones Referentes
a los
Pliegos del Régimen

de
Concesion de Obra Publica

Régimen de Concesion de Obra Publica Diciembre 2006

; e \{ Comisién de Construccién y Financiacién de Infraestructuras
S i‘fl COLEGIO DE INGENIEROS DE CAMINOS,

85e~ CANALES Y PUERTOS



Para cualquier informacion adicional pueden consultar nuestra web en la siguiente direccion:

WWw.ciccp.es
En la seccion "El Colegio” seleccionamos “Comisiones y Comités’”.



INDICE

1. Objetivo del estudio

2. Metodologia adoptada

3. Resumen ejecutivo de recomendaciones

4. Conceptos analizados
4.1. Equilibrio econdmico-financiero
4.2, Régimen econdomico del contrato: Ingresos procedentes de los usuarios
4.3. Riesgo de demanda
4.4, Riesgo de disponibilidad
4.5, Inversiones a realizar por la sociedad concesionaria
4.6. Estructura financiera de la sociedad concesionaria
4.7. Plazo de concesion

4.8. Valoracion de ofertas

13

21
23
26
08
30
33
36
39
41



1 Objetivo
m del estudio




1. Objetivo del estudio

La Colaboracion Publico Privada en materia de infraestructuras se esta desarrollando rapidamente, y
constituye una nueva formula para promover la inversion en obras y servicios publicos mediante la
aportacion de recursos financieros privados. Espana, que tiene una amplia experiencia en materia de
concesiones administrativas, ha incorporado en la Ley de Contratos de las Administraciones Publicas
un amplio abanico de posibilidades para la utilizacion del sistema concesional en muy diferentes tipos

de actuaciones.

Esta posibilidad esta siendo utilizada por las distintas Administraciones Publicas para la convocato-
ria de concursos de concesiones y promocion de otras formulas de Colaboracion Publico Privada. La
aplicacion del sistema a la satisfaccion de diversas necesidades sociales distintas de las tradicionales

esta llevando a formulaciones inéditas en los Pliegos de condiciones de concursos.

La Colaboracion Publico Privada es una asociacion a plazos largos, decenios, habitualmente, vy la
eleccion del concesionario vy las clausulas de los contratos deben ser cuidadosamente evaluadas para
asegurar el éxito en la gestion y en la provision del servicio publico de que se trate, asi como en la

correcta asignacion de los recursos publicos y privados (fiscales y no fiscales).
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2. Metodologia adoptada

Ante esta problematica la Comision de Construccion y Finan-
ciacion de Infraestructuras del Colegio de Ingenieros de
Caminos, Canales y Puertos ha desarrollado, a través de un
Grupo de Trabajo, un analisis de los aspectos a considerar,
criterios para su valoracion y recomendaciones para el trata-
miento de ambos. Todo ello con el animo de que puedan ser-
vir de contraste a los redactores de Pliegos y, en general, a

todos aguellos que participen en esta nueva actividad.

Para conseguir este objetivo se han analizado los conceptos
que de forma habitual aparecen en los Pliegos de condiciones
de los concursos, y se ha considerado como se han resuelto los
problemas que plantean dichos conceptos en diversas licitacio-
nes. Se han tenido en cuenta, asimismo, las recomendaciones
de instituciones internacionales al respecto, y se ha tratado de
incorporar a los debates la experiencia nacional e internacional
de los miembros de la Comision. En particular, se han recabado,
analizado y en gran parte incorporado las criticas y sugerencias
de los agentes principales, M. Hacienda, M. Fomento, M. Medio

Ambiente, etc., Gobiernos Autondémicos y Locales vy otros exper-

tos.

Como resumen de lo anterior se propone a continuacion una serie de valoraciones y recomendaciones

para los conceptos estudiados.

La Comision agradece el trabajo de los componentes del Grupo referido y eleva al Colegio de Ingenie-

ros de Caminos las conclusiones obtenidas para su difusion si procede.

Los conceptos analizados son los siguientes:

1. Equilibrio econédmico-financiero.
2. Régimen econdmico del contrato: ingresos procedentes de los usuarios.
3. Riesgo de demanda.

4. Riesgo de disponibilidad.
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5. Inversiones a realizar por la sociedad concesionaria.
6. Estructura financiera de la sociedad concesionaria.
7. Plazo de concesion.

8. Criterios de valoracion de ofertas.

Este documento consta de una serie de fichas, correspondiendo cada una de ellas a un tema espe-

cifico que debe ser regulado en los Pliegos. En estas fichas se analizan los siguientes aspectos:

e Introduccion sobre el concepto a tratar.
* Observaciones referentes al tratamiento de dicho concepto en los Pliegos analizados.

e Comentarios referentes al concepto tratado y recomendaciones para la redaccion de Pliegos futuros.

A continuacion, y como comienzo del documento, se incluye un resumen ejecutivo con las reco-

mendaciones mas sefaladas. Posteriormente, se analizan mas en detalle cada uno de los criterios.
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3. Resumen ejecutivo de recomendaciones

a) Equilibrio econdmico-financiero

Debe regularse cuidadosamente en los Pliegos, pues define la distribucion de riesgos entre con-
cedente y concesionario, lo que afecta a la esencia del contrato de concesion. Por ello parece
conveniente que los Pliegos complementen las previsiones de la Ley, definiendo con mas preci-
sion las causas que pueden justificar la intervencion del concedente.

No parece recomendable que el Pliego defina a priori cual de las medidas que la propia Ley reco-
ge para el restablecimiento del equilibrio se aplicaria en caso de ruptura del equilibrio. Conviene
conservar abiertas la mayor cantidad de opciones posibles para un eventual problema futuro.
Seria deseable que todos los Pliegos incorporen un mecanismo de céalculo del restableci-
miento del equilibrio referido a la tasa de rentabilidad del proyecto, salvo causas financieras
graves a definir. Un mecanismo adecuado puede ser comparar la tasa de rentabilidad del capi-
tal invertido (TIR) prevista en la oferta adjudicada con la TIR calculada utilizando los datos rea-
les hasta la fecha de calculo y los datos razonablemente previsibles, valorando a continuacion
como las distintas medidas de posible aplicacion permiten restablecer una rentabilidad razo-
nable, y eligiendo las mas adecuadas. En principio, se deberian incluir entre las causas que jus-
tifican un ajuste del equilibrio aquellos hechos imprevisibles que son ajenos al concedente v al
concesionario.

Alternativamente a la tasa de rentabilidad del proyecto se puede analizar la tasa de rentabilidad
del capital, pero en ese caso se debe comprobar simultaneamente que las hipotesis de créditos
contempladas son realistas y posibles.

Una posible solucion para el sistema de calculo del restablecimiento del equilibrio, en funcion del
origen de las causas, serfa definir en origen del contrato los conceptos de tasa de rentabilidad
media y minima de la variable fijada. Se atenderia posteriormente a la calificacion de los hechos

ocurridos:

- Hechos imputables al concedente: éste asumiria la responsabilidad, y a su cargo, procede-
ria al restablecimiento de la rentabilidad media del capital aportado (TIR MD).

- Hechos imputables al concesionario: éste asumiria la responsabilidad y no tendria derecho
a ninguna compensacion.

- Hechos ajenos a ambos: el concedente restableceria, a su cargo, la rentabilidad minima del
capital aportado (TIR Min.) o, alternativamente, tomaria las medidas convenientes para que

no se produzca un incumplimiento de las condiciones de servicio de la deuda.
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b) Régimen econémico del contrato

* Si se considera conveniente incorporar en el Pliego la posibilidad de realizar aportaciones com-
plementarias a los ingresos anteriores llevadas a cabo directamente por el concedente, el valor
actual neto maximo de todas las aportaciones a recibir, tal como las soliciten los licitadores, pue-
de ser un criterio sustancial para la adjudicacion.

* Para considerar ingresos adicionales por actividades secundarias, y que sean aceptables por las
entidades financieras, el concedente deberia ampliar, mediante estudios de viabilidad, la informa-
cion sobre posibles negocios complementarios y sus limites. En todo caso, serfa conveniente que
se despejaran previamente al concurso los posibles problemas juridicos para la puesta en marcha

de dichos negocios complementarios de la concesion.

c) Riesgo de demanda

e La Administracion, en caso de que la demanda sea un elemento esencial de la concesion,
debera siempre realizar un estudio previo y realista que sirva como criterio para la decision de
adjudicacion y que se incluya como informacion para los licitadores en la documentacion del
concurso. Dicho estudio debera servir como base para homogeneizar los planes econdmico-
financieros de los distintos licitantes, y comprobar el realismo de las hipdtesis de la oferta
ganadora.

e El administrador responsable debe huir de adjudicaciones basadas en estimaciones de ingresos
elevados con hipotesis exageradamente optimistas, en especial a largo plazo.

e Con referencia a la simetria de las prestaciones entre concedente y concesionario, cabe decir que
en los casos en que se considere conveniente limitar el riesgo del concesionario mediante ingre-
sos minimos garantizados por el concedente, parece recomendable establecer un reparto de
ingresos entre concedente y concesionario a partir de determinados limites maximos. A “sensu
contrario”, en caso de no existir algun mecanismo de garantia de minimos, tampoco pareceria [0gi-
CO prever una operativa de reparto de ingresos maximos, ya que equivaldria a asignar al conce-

sionario el riesgo vy privarle del posible beneficio adicional.
d) Riesgo de disponibilidad
» Conseguir valores deseables de determinados indices de calidad del servicio, pocos y defi-

nidos a priori, podria ser un sistema para el establecimiento de penalizaciones o premios para

el concesionario, en relacion con el cumplimiento de los mismos.
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* Parece l6gico que si los Pliegos imponen determinados niveles de servicio y de disponibili-
dad, medidos a través de parametros objetivos, no deben incluir adicionalmente la imposicion
de plantillas fijas de personal o la definicion de medios a aportar. Se debe dejar libertad al
concesionario para dimensionar como estime oportuno el conjunto de medios idoneos para
conseguir los niveles de calidad exigidos por el concedente.

e Naturalmente, un tipo de contrato como el senalado exige un elevado nivel técnico y de
supervision por parte del propio concedente durante toda la vida de la concesion, dada la
permanente comprobacion de nivel de servicio a que obliga.

e En este tipo de concesiones con asignacion del riesgo de disponibilidad al concesionario, debe
realizarse un importante esfuerzo en la formulacion del mecanismo de pagos, pues éste no seria
funcion exclusiva de la demanda y de las tarifas, sino que se veria afectada por la serie de para-
metros de nivel de servicio mencionados. Asi, habria que preparar una formula de calculo que con-
siderara cada uno de los conceptos de penalizacion y de calidad, su cuantificacion y el valor de la
penalizacion y de los premios, respectivamente, asi como sus correspondientes limites.

» Cabe considerar, como solucion adecuada en muchos casos, la combinacion de un pago
ligado a calidad con otro ligado a utilizacion, especialmente en concesiones en las que el

operador cobra directamente de la Administracion y no de los usuarios.

e) Inversiones a realizar por la sociedad concesionaria

* En una planificacion a largo plazo la Administracion podria reservar suelo anticipadamente para
determinadas infraestructuras, teniendo resuelta la disponibilidad del mismo previamente a la con-
tratacion. En el proceso concesional es esencial que cada parte soporte el riesgo que mejor pue-
de gestionar, y la Administracion es quien goza de la capacidad legislativa para expropiar y ocupar

los terrenos, sin perjuicio del apoyo operativo.

Si se responsabiliza al concesionario del proceso de expropiacion, el concedente debe reconocer
y asumir como propios los costes adicionales derivados de los procesos judiciales y los retrasos

ocasionados por los mismos.

Se debe especificar con toda claridad la relacion de las inversiones a realizar por la sociedad concesio-
naria que tengan como finalidad alcanzar unos estandares técnicos y econémicos de servicio optimo al
usuario. También deben definirse y cuantificarse claramente las inversiones a realizar y cuya valoracion
no dependa de la capacidad de gestion del concesionario, de tal forma que la composicion de la inver-

sidn no se convierta en variable de licitacion y desvirtle una valoracion objetiva de la propuesta.

El estudio de la Administracion, previo al concurso, debe incluir una estimacion razonable del coste

asociado al desarrollo del servicio (obras e instalaciones).
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* |as inversiones indirectas generalmente no se plantean como una obligacion del concesionario. No obs-
tante, de acuerdo con la Ley de Concesiones, éste puede proponer la incorporacion de areas comple-
mentarias susceptibles de generar ingresos adicionales. Formulas de este tipo pueden ayudar o mejorar
los resultados economicos ligados al objeto principal del contrato. Dados los reducidos plazos de prepa-
racion de las ofertas, que no permiten el estudio preciso de estas posibles inversiones complementarias,
se deberia contemplar en los Pliegos la posibilidad de ampliar los plazos para hacer propuestas y su ana-
lisis, al periodo de operacion, mejora que redundaria sin duda en beneficio del concedente, y que habria
que evaluar en su momento con sus consecuencias contractuales.

 Es conveniente que el concedente ponga a disposicion de los concursantes la mejor informacion de que
disponga sobre proyectos constructivos, estudios de demanda, construccion de accesos, etc,, de forma que
se resten incertidumbres vy costes adicionales a los licitadores. El proceso de licitacion y el calculo de la inver-

sion se optimiza con una adecuada definicion y desarrollo de las necesidades previsibles.

La aplicacion de la “Clausula de la Iniciativa Privada” puede ayudar a mejorar la calidad del servicio
mediante inversiones durante la vida de la concesion, aprovechando la experiencia del sector priva-
doy la adaptacion de las infraestructuras a las nuevas condiciones técnicas y de utilizacion que vayan

apareciendo durante la vida del contrato.

f) Estructura financiera de la sociedad concesionaria

e El Pliego debe exigir a los ofertantes informacion y compromiso suficientes para asegurar que la
estructura de su propuesta es viable.
* La competencia entre concursantes debe ser la que determine el nivel de deuda y de recursos

propios que optimiza la oferta.

En cuanto al plazo de desembolso de dichos recursos propios, No conviene predeterminar un calen-
dario mas acelerado del que puedan definir las propias entidades financieras o la marcha de los traba-
jos. En efecto, al ser el capital el mas caro de los recursos financieros a utilizar, adelantar la aportacion
del mismo no hace sino aumentar el coste medio de capital del proyecto en perjuicio de la optimizacion
del uso de los recursos vy, en definitiva, del minimo coste para los usuarios. Parece mas adecuado fijar
un compromiso muy firme de aportacion de dicho capital, y que sean las propias entidades o mercados
financieros los que determinen si éste debe desembolsarse en su totalidad antes de disponer del prés-

tamo o se puede hacer a prorrata, 0 segun otras formulas el desembolso del mismo.

El Pliego debe permitir al concedente asegurarse previamente a la adjudicacion de manera razo-
nable de que la estructura financiera propuesta por el ofertante tiene viabilidad. Asimismo el Pliego
debe asegurar, con las garantias que se consideren necesarias, que los recursos propios que los ofer-

tantes deberan aportar a la sociedad concesionaria estaran disponibles en su momento, asi como fijar
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un plazo maximo para que el concesionario obtenga la financiacion necesaria. Partiendo de una defi-
nicion correcta de las anteriores obligaciones, no parece conveniente incluir en los Pliegos otras obli-
gaciones referentes a la estructura financiera, aunque pueden admitirse unos valores minimaos, por

otra parte ya fijados en alguna ley sectorial,

g) Plazo de concesion

» Parece preferible elegir como criterio en general un plazo fijo, sea éste determinado por el con-

cedente o definido como variable a concretar por el proponente en la licitacion.

Es antinatural que se rescate la concesion anticipadamente si el desarrollo del servicio tiene éxi-
to, como ocurre en algunos contratos licitados por el método de ligar el plazo a la obtencion
por el concesionario de un determinado valor neto presente de los ingresos, VAN, El conce-
sionario debe tener la tranquilidad de que no va a ver reducido su periodo concesional sila con-

cesion funciona bien y los ingresos superan las previsiones.

Debe considerarse especialmente en este caso el efecto en el déficit publico de la contabilizacion
de la inversion y la posible consideracion contable del contrato como un arrendamiento financiero.
* Si puede ser conveniente que el Pliego utilice un aumento razonable del plazo, dentro de los limi-
tes establecidos por la Ley, como incentivo para el buen funcionamiento de la concesion, otor-

gando anos adicionales de operacion como premio con criterios claros para definir dicho premio.

En el modelo financiero del negocio de concesion debe comprobarse la existencia de lo que
los financieros llaman “colas”, ahos concesionales que superan el periodo de devolucion de los
creditos, y sirven de margen de seguridad para imprevistos.

e En general, se recomienda contemplar en los Pliegos plazos fijos con “prorrogas premio” por
un buen servicio y la posibilidad de recurrir a otras posibles prorrogas como medio para ree-

quilibrar la economia de la concesion si fuera necesario, tal como preve la Ley.

h) Valoracién de ofertas

* | os criterios de valoracion de ofertas deben ser coherentes con los aspectos planteados en el
Pliego como sustanciales del servicio contemplado.

* |a decision respecto al detalle y desglose de los criterios tendra consecuencias en la mayor o
menor facilidad de valoracion de las ofertas.

| as puntuaciones sobre los distintos parametros deben ser proporcionales a los distintos valo-
res ofertados, evitando la practica de definir rangos de 0 a 100 para los valores maximos y mini-

mos, lo que conduce a deformaciones mateméticas de la comparacion.
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* Se debe dar suficiente puntuacion al concepto de calidad de servicio al usuario, medida por para-
metros objetivables en funcion del mejor servicio en cada tipo de concesion.

e Con el fin de establecer una correcta evaluacion de las distintas ofertas, es indispensable hacer
previamente una homogeneizacion de las mismas. Solo asi se podra otorgar el debido valor a la
racionalidad de las hipdtesis presentadas.

* En la valoracion de la tasa de rentabilidad del capital invertido, en las distintas ofertas, es indispensa-
ble hacer previamente una homogeneizacion de las mismas, utilizando los criterios de ingresos liga-
dos a las estimaciones de la Administracion, y no de los ofertantes.

* Alternativamente a la tasa de rentabilidad del capital invertido se puede analizar la tasa de rentabilidad
del proyecto, pero en este caso se debe comprobar simultaneamente que las hipdtesis de créditos

contempladas estén avaladas financieramente.

A continuacion se detallan los criterios relativos a los aspectos técnicos y econdémicos:

En los aspectos técnicos:

e Siempre debe valorarse muy positivamente la calidad del proyecto.

* Serfa deseable permitir como maximo una variante técnica suficientemente completa.

* [ .a memoria constructiva tiene en principio menos importancia que la calidad del proyecto.

Evitar la tendencia a calificar con mayor puntuacion los plazos de construccion mas cortos oferta-
dos. Un plazo tipo para comparar las distintas ofertas podria ser el plazo medio obtenido conside-
rando las propuestas de los distintos ofertantes o el que se fije.

e Valorar adecuadamente los aspectos ofertados de mantenimiento y servicio durante la con-

cesion y la experiencia sobre los mismos.

En los aspectos econémicos:

e Introducir el criterio de presuncion de temeridad en aspectos sustanciales de la oferta eco-

nomica y en particular en los aspectos de:

- Coste de las obras.
- Inversion total inicial.
- Tasa de rentabilidad del capital invertido por los accionistas.

- Coste anual de servicios.
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4. Conceptos analizados

4.1. Equilibrio econdmico-financiero

Introduccion

El equilibrio financiero de una concesion se cuantifica mediante un modelo matematico que refleja la
prevision de la evolucion, a la largo de toda la vida de la concesion, del flujo de caja del negocio. En
éste se reflejan la utilizacion inicial y la devolucion posterior de los créditos a utilizar, asi como la apor-
tacion de capital de los socios del proyecto vy la recuperacion posterior en forma de dividendos a reci-
bir por los mismos, lo que permite calcular la tasa de rentabilidad esperable para el conjunto de capi-

tal utilizado vy para los recursos propios de los accionistas del proyecto.

En dicho modelo se debe comprobar como los ingresos estimados permitiran que en todo momento
el proyecto haga frente con las coberturas pactadas a los costes y devoluciones de dinero previsibles a
lo largo del mismo, sin producirse en ningdn momento una suspension de pagos directa, 0 una suspen-
sion de pagos provocada por el incumplimiento de las condiciones financieras de los prestamistas, que

tuviera como consecuencia el que éstos exigieran una aceleracion en la devolucion de los créditos.

El mantenimiento de este equilibrio es también la referencia a utilizar en el caso de cambios
sustanciales exigidos por un mejor servicio, por las nuevas tecnologias, por los cambios socia-
les y por todos aquellos factores que inevitablemente influyen en una operacion que debe durar
treinta o mas anos. La referencia al mismo constituye asi la mejor garantia para Administracion,

concesionarios y financiadores del mantenimiento de la equidad del contrato.

La ruptura o alteracion sustancial del equilibrio asi representado puede conducir a la incapaci-
dad de continuar prestando el servicio acordado por falta de liquidez de la sociedad y, como con-
secuencia de lo anterior, repercutir negativamente en la calidad del servicio prestado vy finalmen-

te provocar serias consecuencias economicas para los prestamistas y los socios del negocio.
La Ley espanola atribuye acertadamente a este concepto un valor sustancial, como elemento
integrador de los muy diferentes factores que influyen en el complejo contrato concesional, y

define una serie de medidas a aplicar en caso de ruptura del equilibrio asi definido.

El equilibrio econdmico de una concesion puede verse alterado por:
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e |as causas previstas en el articulo 248 de la Ley.
e Por otras causas no enumeradas por la Ley, pero si por el Pliego de condiciones de la concesion.
e Por otras circunstancias externas razonablemente previsibles por el concedente y el concesionario.

e Por otras circunstancias externas no razonablemente previsibles por el concedente y el concesionario.

Observaciones

e £n los Pliegos analizados se dedica poca atencion al desarrollo de este concepto. Algunos Plie-
gos, especialmente los de fechas posteriores a la entrada en vigor de la Ley de Concesiones, sefa-
lan los casos que se consideran como ruptura del equilibrio v las vias para restablecerlo.

e | a tendencia observada en los Pliegos analizados es la enumeracion de una serie de causas,
hechos vy circunstancias —unas razonablemente previsibles por el concedente o por el concesio-
nario, y otras mas dificilmente contemplables— con el objeto de negar, en caso de ocurrencia de
las mismas, el derecho al restablecimiento del equilibrio econémico-financiero de la concesion,

asignando las consecuencias de estos sucesos directamente al concesionario.

Comentarios y recomendaciones

* El restablecimiento del equilibrio financiero es un concepto extremadamente importante que se ha con-
templado generalmente con poco nivel de detalle en los Pliegos, aunque en los mas recientes se obser-
va un desarrollo mas extenso de su regulacion. En todo caso, debe considerarse cuidadosamente,
pues regula la distribucion de riesgos entre concedente y concesionario, lo que afecta la esencia del
contrato de concesion. Por ello parece conveniente que los Pliegos complementen las previsiones de
la Ley, definiendo con mas precision las causas que pueden justificar la intervencion del concedente.

* No debe olvidarse que la esencia del contrato de concesion es la prestacion correcta del servicio publi-
co definido. Por ello la Ley, al considerar los mecanismos de posible intervencion de la Administracion en
caso de dificultades financieras de un determinado proyecto, distingue con claridad el caso en que el con-
cesionario actla correctamente de aquel en que las dificultades provienen de una mala actuacion de éste.

* En general, cabe recordar aqui como en la definicion correcta del reparto de riesgos se encuentra
la esencia de como se contemple posteriormente la contabilizacion del contrato concesional a
efectos de su inclusion en la contabilidad de las Administraciones Publicas. La inclusion en los
Pliegos de mecanismos automaticos de ajuste sin discriminacion de las causas que los activan
puede reducir o eliminar inadvertidamente la transmision del riesgo.

e Por otra parte, una atribucion inmoderada de riesgos al concesionario, en aquellos elementos en

que el mismo no puede influir, lleva a un encarecimiento innecesario de las condiciones para los

24 | Recomendaciones Referentes a los Pliegos del Régimen de Concesion de Obra Publica




usuarios probablemente indtil a la larga. Por ello los Pliegos deben considerar este punto con extre-
ma prudencia.

Como medidas que la propia Ley recoge para el restablecimiento del equilibrio se encuentran la
modificacion de las tarifas establecidas para la utilizacion de la obra, la ampliacion o reduccion del
plazo concesional y cualquier modificacion de las clausulas de contenido econdmico incluidas en
el contrato. No parece recomendable que el Pliego defina a priori cual de esas medidas se apli-
carfa en caso de ruptura del equilibrio. Conviene conservar abiertas la mayor cantidad de opcio-
nes posibles para un eventual problema futuro.

En lo referente al sistema de calculo del restablecimiento del equilibrio, la Ley no lo define y son
pocos los Pliegos que lo incorporan. Serfa deseable que todos los Pliegos incorporen un meca-
nismo referido a la tasa de rentabilidad del capital aportado.

Un mecanismo adecuado puede ser comparar la tasa de rentabilidad del proyecto (inversion frente a
ingresos menos gastos) (TIR) prevista en el oferta adjudicada con la TIR calculada, utilizando los datos
reales hasta la fecha de calculo vy los datos razonablemente previsibles, valorando a continuacion cémo
las distintas medidas de posible aplicacion permiten restablecer una rentabilidad razonable, y eligiendo
las mas adecuadas. En principio se deberian incluir entre las causas que justifican un ajuste del equili-
brio aquellos hechos imprevisibles que son ajenos al concedente y al concesionario.

Alternativamente a la tasa de rentabilidad del capital invertido se puede analizar la tasa de rentabi-
lidad del proyecto, pero en este caso se debe comprobar simultaneamente que las hipétesis de
créditos contempladas son realistas y posibles.

Una posible solucion para el sistema de calculo del restablecimiento del equilibrio, en funcion del origen
de las causas, seria definir en origen del contrato los conceptos de tasa de rentabilidad media y minima

del capital aportado. Se atenderia posteriormente a la calificacion de los hechos ocurridos:

- Hechos imputables al concedente: éste asumiria la responsabilidad, vy a su cargo, procederia al
restablecimiento de la rentabilidad media del capital aportado (TIR MD).

- Hechos imputables al concesionario: éste asumiria la responsabilidad y no tendria derecho a nin-
guna compensacion.,

- Hechos ajenos a ambos: el concedente restableceria, a su cargo, la rentabilidad minima del capi-
tal aportado (TIR Min.) o, alternativamente, tomaria las medidas convenientes para que no se pro-
duzca un incumplimiento de las condiciones de servicio de la deuda ni la devolucion de los fon-

dos propios con la minima remuneracion a definir.

Rentabilidad media = minima + spread + riesgo a definir (2%)

Rentabilidad minima = Euribor a 10 anos (prestamo sin spread)
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4.2. Régimen econdmico del contrato: ingresos procedentes de los usuarios

Introduccioén

Hay gue distinguir en los Pliegos el planteamiento de dos tipos de concesiones esencialmente distin-
tas respecto al origen de sus ingresos: aquellas en las que el pago por utilizacion de la infraestructura
proviene sustancialmente de los usuarios (concesiones tipo “autopistas de peaje tradicional”, “aparca-
mientos’, etc.), de aquellas en que la Administracion, directa o indirectamente, asume el papel de paga-
dor fundamental del servicio, sea en funcion de la demanda o de la disponibilidad. El concepto que

aqui analizamos se refiere al primer tipo de concesiones.

La autorizacion que el concedente otorga al concesionario para poder cobrar una tarifa a los usua-
rios por la utilizacion de una obra o servicio publico, y la regulacion de dichas tarifas, constituyen
aspectos esenciales en nuevos contratos de concesion. El cobro a los usuarios constituye la via prin-
cipal de recuperacion de la inversion y debe posibilitar la obtencion de una rentabilidad razonable

al concesionario inversor.

En determinadas concesiones en que las tarifas a aplicar se ven limitadas por razones sociales o poli-
ticas se desarrollan sistemas mixtos de cobro directo al usuario y cobro de una subvencion comple-
mentaria de la Administracion concedente. Ejemplos representativos de este sistema mixto de tarifas

se da en las concesiones de transporte urbano como metros y tranvias.

Observaciones

* Si existe una tarifa a pagar por los usuarios, se suele establecer en los Pliegos una tarifa maxima o
una estructura tarifaria, politica y socialmente aceptable, en linea con la politica de cada Adminis-
tracion. Dichos ingresos por uso de la infraestructura se puede complementar otorgando al con-
cesionario la posibilidad de establecer negocios complementarios.

* £n los Pliegos analizados, la limitacion que éstos imponen al sistema tarifario implica la atribucion
del riesgo de demanda de uso de la infraestructura al concesionario.

e |a aplicacion de estandares minimos de calidad y seguridad exigidos en los Pliegos suele refle-
jarse en parametros distintos al tarifario.

e En algunos Pliegos se establece que la Administracion concedente participe, en la forma oportu-
na, de los resultados econdmicos conjuntamente con el concesionario en funcion de un determi-

nado volumen de demanda.
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Se ha observado que en algunas licitaciones el limite de ingresos a partir del cual la Administra-
cion participa en un porcentaje de resultados se incluye como variable de referencia a considerar

para la adjudicacion.

Comentarios y recomendaciones

Tarifas: se suele considerar una tarifa maxima a cobrar 0 una estructura con tarifas maximas para
facilitar el uso de las infraestructuras por una mayor parte de la poblacion. A menudo, la tarifa maxi-
ma o media propuesta por los concursantes constituye un dato sustancial para la adjudicacion del
contrato. Sera la propia competencia y eficiencia de los licitadores la que derive en unas tarifas
adecuadas a los intereses de la Administracion.

El concesionario debe tener la posibilidad, dentro del cuadro tarifario fijado en el contrato, de ajustar las
tarifas a los distintos periodos (horarios, estaciones, etc.) de manera razonable en funcion de la demanda.
En el caso de participacion econdmica del concedente en los resultados, seria aconsejable la posi-
bilidad de invertir este beneficio de forma que repercuta en nuevas mejoras para los usuarios tales
como: rebaja de las tarifas, mejora de la calidad y/o seguridad mediante inversiones en la propia
infraestructura o zona de influencia, etc.

El Pliego debe poner las bases para fomentar una politica comercial activa por parte de los con-
cesionarios, mediante la utilizacion de diferentes recursos técnicos e incentivos varios como en el
caso de las concesiones de transporte, campanas de fomento de la utilizacion de tarjetas multiu-
s0, discriminacion de tarifas horarias, campanas de fomento del buen uso del servicio, etc. Todo
ello puede contribuir a mejorar la rentabilidad de la inversion y redundar en disminucion de costes
a los ciudadanos.

Si se considera conveniente incorporar en el Pliego la posibilidad de realizar aportaciones com-
plementarias a los ingresos anteriores llevadas a cabo directamente por el concedente, el valor
actual neto maximo de todas las aportaciones a recibir, tal como las soliciten los licitadores, pue-
de ser un criterio sustancial para la adjudicacion.

La posibilidad de generar ingresos por actividades secundarias 0 complementarias suele ser en la
mayoria de los casos poco relevante. La mayoria de las entidades financieras, aunque puedan ser
sustanciales los ingresos por actividades comerciales adicionales, no las suele considerar en sus
procesos de andlisis de viabilidad. Se podria mejorar esta percepcion por las entidades financieras
si el concedente ampliara, mediante estudios de viabilidad, la informacion sobre posibles negocios
complementarios. En todo caso, seria conveniente que se despejara, previamente al concurso, los
posibles problemas juridicos para la puesta en operacion de dichos negocios complementarios de

la concesion.
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4.3. Riesgo de demanda

Introduccioén

Tradicionalmente la demanda, o sea el nivel de utilizacion por el publico de la infraestructura, ha sido el prin-
cipal riesgo del concesionario. Sin embargo, en numerosos casos, especialmente cuando el modelo de con-
cesion se aplica a otro tipo de infraestructuras como edificios administrativos, hospitales, etc., el concesio-

nario tiene poca capacidad para influir sobre la demanda.

Cabe destacar que segun la reciente resolucion de Eurostat (18/2004), referente a las Asociaciones Publico
Privadas, debe realizarse una efectiva transferencia de riesgo del concedente al concesionario, con el fin de que
no consolide la deuda del proyecto en los presupuestos de la Administracion correspondiente. Para ello Euros-
tat supone que debe asignarse al concesionario, al menos, el riesgo de construccion y uno de los dos riesgos

siguientes: de demanda o de disponibilidad, o una combinacion adecuada de ambos.

Observaciones

* Hay diversidad de criterios en el tratamiento del riesgo de demanda, pero se observa una tendencia a asignar
el riesgo y ventura al concesionario. Mientras que en alguno de los proyectos concesionales de mediados de
los anos 90 el riesgo de demanda podia compartirse entre concedente y concesionario, por eiemplo con una
garantia de ingresos minimos para el concesionario, © una estructura de bandas en el caso de peajes en som-
bra. En los Pliegos actuales no se tiende a considerar ninguna garantia de ingresos minimos, aunque en los Ult-
mMOoSs concursos de peajes en sombra en Espana se mantiene la estructura de bandas.

* En un proyecto que incluya ingresos comerciales sustanciales, el concesionario, mediante una ade-
cuada politica comercial, puede tener una capacidad de control mas amplia sobre la demanda liga-
da a estos ingresos comerciales.

e En determinados concursos, se ha incluido el estudio de demanda realizado por la Administracion
como una referencia anexa al Pliego, y en algunos se especifica que este estudio se utilizara como
base para homogeneizar las ofertas, aunque se exige que el licitador realice sus propias estimacio-

nes, y éstas serviran como referencia para el reequilibrio.

Comentarios y recomendaciones

e La Administracion, en caso de que la demanda sea un elemento esencial de la concesion, debera

siempre realizar un estudio previo y realista que sirva como criterio para la decision de adjudicacion
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y que se incluya como informacion para los licitadores en la documentacion del concurso. Dicho
estudio debera servir como base para homogeneizar los planes econdémico- financieros de los dis-
tintos licitantes, y comprobar el realismo de las hipdtesis de la oferta ganadora.

No debe olvidarse que la Ley espafnola es clara respecto a las consecuencias para la Administracion
del fracaso de los negocios concesionales y, especialmente, de las consecuencias de la suspension
de pagos por parte de una concesionaria. Por ello el administrador responsable debe huir de adjudi-
caciones basadas en estimaciones de ingresos elevados con hipdtesis exageradamente optimistas.
Como se ha indicado en el segundo parrafo de esta introduccion, Eurostat solicita como criterio
de adjudicacion una transferencia efectiva del riesgo del concedente al concesionario. Estructuras
artificiales como las utilizadas en algunos concursos de peaje en sombra de paises vecinos, segin
las cuales el pago del concedente en la practica resultaba generalmente seguro (ingresos mini-
mos), han tenido consecuencias desastrosas en la imputacion posterior de las inversiones, dado
que han sido consideradas como parte de la deuda de las Administraciones Publicas.

Con referencia a la simetria de las prestaciones entre concedente y concesionario, cabe decir
que en los casos en que se considere conveniente limitar el riesgo del concesionario mediante
ingresos minimos garantizados por el concedente, parece recomendable establecer un reparto
de ingresos entre concedente y concesionario a partir de determinados limites maximos. A “sen-
su contrario”, en caso de no existir algin mecanismo de garantia de minimos, tampoco parece-

ria l6gico prever una operativa de reparto de ingresos maximos, ya que equivaldria a asignar al

concesionario el riesgo vy privarle del posible beneficio adicional.
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4.4, Riesgo de disponibilidad

Introduccioén

Disponibilidad es la exigencia al concesionario de la prestacion de un servicio y/o la puesta a disposi-
cion de unas infraestructuras en unas condiciones de buen estado vy calidad verificables mediante

parametros objetivos.

El riesgo de disponibilidad es aquel que el concesionario asume, especialmente en aquellas infraestruc-
turas en las que el sujeto de pago es la propia Administracion. Es el concesionario quien pone a disposi-
cion de la Administracion concedente una determinada infraestructura con unos niveles de servicio defini-

dos, recibiendo como contrapartida unos ingresos en funcion de su utilizacion.

El riesgo de disponibilidad se puede dar de forma combinada con el de demanda, o de forma aislada en

aquellas infraestructuras cuya demanda no depende en ningun caso de las acciones del concesionario.

La resolucion de Eurostat (18/2004) que hace referencia a la efectiva transferencia del riesgo afecta, asi-

mismo, a este concepto.

Observaciones

e La Administracion concedente paga por la disponibilidad de las infraestructuras y/o de los
servicios. El contrato de concesidn establece un baremo de penalizaciones o bonus. Estas
penalizaciones o multas se ligan a no cumplimientos de calidad y capacidad de servicio.

* Paralelamente, se pueden proponer “premios al buen servicio”, como pagos complementa-
rios por buen mantenimiento o mejora de determinados parametros o incluso prorrogas adi-
cionales en el plazo, dentro de los condicionantes legales.

e Los criterios para multas o premios son, entre otros: utilizacion optima de capacidad (en el
caso de infraestructuras de transporte), disponibilidad del servicio, indice de peligrosidad,
imagen comercial (limpieza, iluminacion, senales...), estado de conservacion...

* Debe existir garantia de que la imposicion de las sanciones o el ajuste por incentivos sean
automaticos y de que las mismas tengan un efecto significativo en los ingresos del socio pri-
vado. El riesgo de disponibilidad no esta suficientemente transmitido al socio privado cuando
en el caso que las Unicas deducciones previstas por deficiencias en el servicio sean las pena-

lidades por incumplimientos establecidas en el PCAP al amparo de la Ley, dado que en este
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caso la imposicion de penalidades es potestad del drgano de contratacion (automatica), vy
existe el limite maximo de penalidades a aplicar del 20% de los ingresos obtenidos el afo
anterior.

No es facil medir la calidad de una actividad de explotacion de infraestructuras dedicadas al ser-
vicio publico, que puede incluir desde edificios hasta autopistas, y ello exclusivamente bajo cri-
terios de disponibilidad, calidad de servicio, seguridad, etc. Sin embargo, progresivamente se va
creando un cuerpo de doctrina, especialmente en el Reino Unido, segun el cual la Administra-
cion podria determinar unos niveles minimos a cumplir por el concesionario para diversas varia-
bles, fijando paralelamente unas penalizaciones si no se presta el servicio adecuadamente, de
forma que la sociedad concesionaria vea sustancialmente afectada su retribucion en funcion de
su eficiencia.

Es deseable que los concedentes dispongan de un estudio lo mas amplio posible sobre los dis-
tintos indices de calidad que pueden adoptarse en este tipo de contratos, procediendo a su nor-
malizacion. La recopilacion de un cuerpo de doctrina sobre estas experiencias sin duda facili-

tara la redaccion de los sucesivos Pliegos.

Comentarios y recomendaciones

En contratos de la Administracion Central del Estado (contratos de conservacion de carreteras),
también se vienen controlando los indices de calidad de servicio y su evolucion en el tiempo. Con-
seguir valores deseables de dichos indices, definidos a priori, podria ser un sistema para el esta-
blecimiento de penalizaciones o premios para el concesionario, en relacion con el cumplimiento
de los mismos.

Parece l6gico que si los Pliegos imponen determinados niveles de servicio y de disponibilidad,
medidos a través de parametros objetivos, no deben incluir adicionalmente la imposicion de plan-
tillas fijas de personal o la definicion de medios a aportar. Se debe dejar libertad al concesionario
para dimensionar o proveer como estime oportuno el conjunto de medios idoneos para conseguir
los niveles de calidad exigidos por el concedente.

Naturalmente, un tipo de contrato como el senalado exige un elevado nivel técnico y de supervi-
sion por parte del propio concedente durante toda la vida de la concesion, dada la permanente
comprobacion de nivel de servicio a que obliga. Debe fijarse la actuacion de la empresa auditora
y prever su coste en los modelos.

En este tipo de concesiones con asignacion del riesgo de disponibilidad al concesionario, debe rea-
lizarse un importante esfuerzo en la formulacion del mecanismo de pagos, pues éste no seria fun-

cion exclusiva de la demanda y de las tarifas, sino que se veria afectado por la serie de parametros
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de nivel de servicio mencionados. Asi, habria que preparar una formula de calculo que considera-
ra cada uno de los conceptos de penalizacion vy calidad, su cuantificacion y el valor de la penali-
zacion y premios, respectivamente, asi como sus correspondientes limites. Es decir, automatizar y
simplificar los mecanismos de obtencion de parametros, asi como los sistemas de pago y penali-
zaciones.

¢ Los sistemas de penalizaciones deben ser tal que realmente puedan afectar al equilibrio econo-
mico-financiero de la concesion, de acuerdo con las exigencias de Eurostat.

e Cabe considerar, como solucion adecuada en muchos casos, la combinacion de un pago ligado

a calidad con otro ligado a utilizacion, especialmente en concesiones en las que el operador cobra

directamente de la Administracion y no de los usuarios.
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4.5. Inversiones a realizar por la sociedad concesionaria

Introduccioén

La definicion de las inversiones directas a realizar por el concesionario, tanto inicialmente como duran-
te la vida de la concesion, debe estar dirigida a alcanzar el objetivo esencial del contrato, es decir, dotar
a los usuarios de un servicio publico en condiciones econdémicamente eficientes y Optimas en cuanto a

su calidad y seguridad.

La Administracion responsable de dotar de un servicio publico concreto debe desarrollar, con el
mayor detalle posible, las necesidades minimas (técnicas y econdmicas) que caracterizaran el proyec-
to y posteriormente su explotacion. La mejora de la calidad y seguridad del servicio durante la vida de
la concesion se contempla en la Ley de Concesiones en la “Clausula de Progreso”, que obliga al con-
cesionario a aplicar a lo largo de la vida del contrato las mejoras técnicas disponibles en beneficio de
los usuarios. En origen, es conveniente que éstas estén debidamente definidas y evaluadas, evitando

el recurso del “ius variandi” que conlleva distorsiones del contrato inicial.

Inversiones indirectas son aquellas destinadas a dotar de servicios adicionales a los usuarios y susceptibles

de explotacion econdmica por el concesionario como un complemento al servicio esencial del contrato.

Durante la vida de la concesion cabe la posibilidad de que las necesidades de servicio a los usua-
rios se modifiguen. La Administracion concedente tiene la potestad, bajo la premisa del mantenimien-
to del equilibrio econdmico-financiero, de redefinir las obligaciones del concesionario y proceder a

coordinar las necesidades de los usuarios con las obligaciones impuestas a aquel.

En la Ley de Concesiones se recoge la “Clausula de la Iniciativa Privada”. Con esta clausula se abre
la posibilidad para que el propio concesionario, basado en las necesidades observadas y con la expe-
riencia en la gestion del servicio, pueda proponer a la Administracion (para su analisis y, en su caso,

para su licitacion publica) nuevos proyectos que complementen y mejoren la esencia del original.
Observaciones
* La decision sobre las inversiones a realizar con el fin de dotar a los usuarios de servicio Optimo

corresponde siempre al concedente, quien en cualquier caso debe autorizarla finalmente, ya que

la inversion se realiza, en principio, en el dominio publico y generalmente es dominio publico.

Recomendaciones Referentes a los Pliegos del Régimen de Concesion de Obra Publica | 33




La obligacion de realizar inversiones no definidas durante la vida de la concesion atendiendo a
la “Clausula de Progreso” impuesta en la Ley crea una incertidumbre que debe despejarse en
las redacciones de los Pliegos.

No tiene sentido asignar al concesionario la ejecucion de tareas, gestiones o incluso inversiones que,
por sus caracteristicas, pueden ser realizadas por el concedente con mayor eficacia. La inversion
correspondiente a la expropiacion de terrenos debe ser definida por la Administracion. El concesio-
nario puede actuar, si asf se le solicita, como gestor, pero no debe responsabilizarse del riesgo del
coste de las expropiaciones a realizar, que debe estar definido con criterios legales objetivos. El mis-
mo tratamiento se podria dar al pago inicial de determinados impuestos. En su caso los excesos

seran objeto de pago directo por la Administracion o reequilibrio econdémico-financiero automatico.

Comentarios y recomendaciones
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La aplicacion de la “Clausula de Progreso” debe reconducirse centrandose en determinados ambi-
tos del servicio. En caso de inversiones futuras no definidas o definibles debe llevar a ajustes para
mantener el equilibrio econdmico-financiero.

La Administracion esta en principio mejor dotada para valorar y llevar a cabo las expropiaciones.
De hecho, en una planificacion a largo plazo y usando la Ley de Suelo la Administracion podria y
deberia reservar suelo anticipadamente para determinadas infraestructuras, teniendo resuelta la
disponibilidad del mismo previamente a la contratacion. En el proceso concesional es esencial que
cada parte soporte el riesgo que mejor puede gestionar, vy la Administracion es quien goza de la
capacidad legislativa para expropiar y ocupar los terrenos.

Si se responsabiliza al concesionario del proceso de expropiacion, el concedente debe reconocer
y asumir como propios los costes adicionales derivados de los procesos judiciales y los retrasos
ocasionados por los mismos.

En los Pliegos se observa en muchos casos una falta de coherencia entre la inversion a realizar y
el objetivo de dotar un servicio optimo. Se debe especificar con toda claridad la relacion de las
inversiones a realizar por la sociedad concesionaria que tengan como finalidad alcanzar unos
estandares técnicos y economicos de servicio Optimo al usuario.

Deben definirse y cuantificarse claramente las inversiones a realizar y cuya valoracion no dependa
de la capacidad de gestion del concesionario, de tal forma que la inversion no se convierta en
variable de licitacion y desvirtle una valoracion objetiva de la propuesta. En particular, el proyecto
debe de haber sido evaluado publicamente e informado a las AAPP involucradas.

El estudio de la Administracion, previo al concurso, debe incluir una estimacion razonable del coste aso-

ciado al desarrollo del servicio (obras o instalaciones y su mantenimiento) en las mejores condiciones.




Las inversiones de negocios complementarios a la concesion principal, como areas de servicio,
etc., pueden llevarse a cabo por dos vias: (I) Que el negocio de dicha area de servicio lo desarro-
lle el concesionario, realizando las inversiones adicionales pertinentes o (Il) Que el negocio lo desa-
rrolle otro empresario especializado a cambio del pago de un canon al concesionario.

Las inversiones indirectas, generalmente, no se plantean como una obligacion del concesionario. No
obstante, de acuerdo con la Ley de Concesiones, éste puede proponer la incorporacion de areas
complementarias susceptibles de generar ingresos adicionales. Formulas de este tipo pueden ayu-
dar o mejorar los resultados econdmicos ligados al objeto principal del contrato. Dados los reducidos
plazos de preparacion de las ofertas, que no permiten el estudio preciso de estas posibles inversio-
nes complementarias, se deberia contemplar en los Pliegos la posibilidad de ampliar los plazos para
hacer propuestas y su anélisis, al periodo de operacion, mejora que redundaria sin duda en bene-
ficio del concedente, y que habria que evaluar en su momento con sus consecuencias contrac-
tuales. Es conveniente que el concedente ponga a disposicion de los concursantes la mejor infor-
macion de que disponga sobre proyectos constructivos, estudios de demanda, construccion de
accesos, etc., de forma que se resten incertidumbres y costes adicionales a los licitadores. El pro-
ceso de licitacion y el calculo de la inversion se optimizan con una adecuada definicion y desa-
rrollo de las necesidades previsibles.

La aplicacion de la “Clausula de la Iniciativa Privada” puede ayudar a mejorar la calidad del servi-
cio mediante inversiones durante la vida de la concesion, aprovechando la experiencia del sector

privado y la adaptacion de las infraestructuras a las nuevas condiciones técnicas y de utilizacion

que vayan apareciendo durante la vida del contrato.
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4.6. Estructura financiera de la sociedad concesionaria

Introduccioén

Se entiende por estructura financiera de la sociedad concesionaria la proporcion entre los distintos
recursos financieros necesarios para llevar a cabo el proyecto. Los recursos considerados son esen-
cialmente el capital u otros recursos aportados por los socios y la deuda a obtener de los mercados
financieros. La proporcion de dichos recursos varfa naturalmente a lo largo del tiempo, pero se suele
considerar como referencia el momento en que la deuda requerida alcanza su punto maximo, momen-

to que suele producirse en los primeros anos del proyecto.

Los recursos propios pueden incluir exclusivamente capital o una combinacion de capital con deu-
da subordinada (aceptando, por tanto, considerar a estos efectos esta clase de deuda como recursos
propios). En este caso, se suele establecer un porcentaje minimo de capital social en el total de recur-

S0S propios aportados.

Es habitual en numerosos Pliegos que el concedente determine en las condiciones de concurso
unos minimaos de capital a aportar por los socios participantes en el negocio, definiendo esos minimos
como valor absoluto o como porcentaje sobre los recursos totales necesarios, 1o que es mas habitual.

A menudo, se determina también en los Pliegos un calendario para dichas aportaciones.

Se puede atribuir dichos requerimientos al deseo del concedente de asegurar una solvencia sufi-
ciente a la sociedad que debe desarrollar el proyecto, para evitar dificultades en la obtencion de la deu-

da necesaria para completar el capital aportado y hacer frente a las inversiones previstas.

Observaciones

* Proyectos analizados: en |a mayoria de los proyectos analizados, se establece un porcentaje
minimo de recursos propios entre el 10% vy el 20%.

* Plazo de desembolso de los recursos propios: aparte del minimo legal de desembolso del 25%
del capital social definido en el momento de la constitucion de la sociedad, es habitual en los Plie-
gos exigir el desembolso de un 50% adicional en un plazo maximo de 1 ano, y el 25% restante en
un plazo total de 2 anos desde la firma del contrato de concesion.

* El porcentaje minimo de recursos propios se determina con el fin de dar una cierta solvencia

al concesionario y de exigir un mayor 0 menor compromiso al mismo.
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La determinacion de un plazo maximo de desembolso suele implicar un deseo de definicion de com-
promiso y esfuerzo a realizar por el promotor, obligandole a disponer de sus fondos antes que de los

recursos ajenos.

Comentarios y recomendaciones

* No parece l6gico que el concedente condicione anticipadamente la estructura de capital del
proyecto definiendo un limite minimo para el mismo, sea en comparacion con la deuda o como
valor absoluto. Los licitantes en sus ofertas deben intentar definir la estructura financiera de mini-
mo coste compatible con la obtencion de los recursos necesarios. Las prescripciones del Plie-
go al respecto no tiene por qué corresponderse con dicho planteamiento optimo. Mas bien
parece que el Pliego debe exigir a los ofertantes informacion y compromiso suficientes para ase-
gurar que la estructura de su propuesta es viable.

* En estos proyectos, el porcentaje de recursos propios finalmente necesario estara en gran medi-
da determinado por los requisitos impuestos por las entidades financieras; éstas seran las que, en
funcion de la capacidad de generacion de recursos del proyecto y de la fiabilidad de las estima-
ciones de demanda, estableceran el importe maximo de financiacion a aportar a la sociedad con-
cesionaria. Por tanto, el importe restante tendra que ser aportado por los promotores. Puesto que
el coste de la deuda es habitualmente inferior al coste de capital y, adicionalmente, los intereses
de la financiacion son deducibles a efecto de impuestos, es normal que sean los propios licitantes
los que, en el marco de las exigencias de los financiadores, intenten determinar un importe mini-
mo de capital que permita llevar a cabo el proyecto. Por tanto, seré la competencia entre concur-
santes la que determine el nivel de deuda y recursos propios que optimiza la oferta.

e Utilizar la mayor o menor aportacion de recursos propios como variable de licitacion ha llevado
en algunos casos a concursar mediante estructuras financieras superpuestas, como la utiliza-
cion de sociedades interpuestas receptoras de la deuda de manera que, aparentemente, la
sociedad inversora en el proyecto aporte un mayor volumen de recursos propios.

e En cuanto al plazo de desembolso de dichos recursos propios, no conviene predeterminar un
calendario mas acelerado del que puedan definir las propias entidades financieras. En efecto,
al ser el capital el méas caro de los recursos financieros a utilizar, adelantar la aportacion del mis-
mo no hace sino aumentar el coste medio de capital del proyecto en perjuicio de la optimiza-
cion del uso de los recursos y, en definitiva, del minimo coste para los usuarios. Parece mas ade-
cuado fijar un compromiso muy firme de aportacion de dicho capital, y que sean las propias
entidades o mercados financieros los que determinen si éste debe desembolsarse en su totali-

dad antes de disponer del préstamo, o se puede hacer a prorrata.
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* Enresumen, el Pliego debe permitir al concedente asegurarse previamente a la adjudicacion de
manera razonable que la estructura financiera propuesta por el ofertante tiene viabilidad.

* Asimismo, el Pliego debe asegurar, con las garantias que se consideren necesarias, que 10s
recursos propios que los ofertantes deberan aportar a la sociedad concesionaria estaran dis-
ponibles en su momento, asi como fijar un plazo maximo para que el concesionario obtenga la
financiacion necesaria.

e Partiendo de una definicion correcta de las anteriores obligaciones no parece conveniente
incluir en los Pliegos otras obligaciones referentes a la estructura financiera, salvo unos mini-
mos. La composicion y calendario de aportacion de los recursos propios requiere una cierta fle-
xibilidad, ya que la deuda subordinada tiene ciertas ventajas financieras y fiscales: menor coste
que los recursos propios, intereses fiscalmente deducibles para la sociedad concesionaria, pero
es interesante que al menos un porcentaje representativo sea de capital. En este sentido, podria
ser adecuado que los Pliegos requieran un porcentaje de capital social como minimo y aportacio-
nes adicionales puedan hacerse como capital, como deuda subordinada o como prima de emi-
sion, manteniendo siempre un ratio maximo definido de deuda subordinada sobre el total de

recursos propios.
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4.7. Plazo de concesion

Introduccioén

La duracion del contrato concesional es uno de los aspectos mas relevantes a decidir a la hora de licitar una
concesion. Asimismo, habra que decidir si el plazo 1o fija la Administracion a priori en los Pliegos o 1o oferta el
licitador, o incluso si dicho plazo permanece fijo o puede ser variable en funcion de los resultados econémi-
cos de la concesion. En cualquier caso, la Ley 13/2003 en el Articulo 263 define los plazos maximos y sus

posibles prorrogas:

1. Las concesiones de construccion y explotaciéon de obras publicas se otorgaran por el plazo
que se acuerde en el Pliego de Clausulas Administrativas Particulares, que no podra exceder de
40 anos.

2. Las concesiones de explotacion de obras publicas se otorgaran por el plazo que se acuerde en
el Pliego de Clausulas Administrativas Particulares, teniendo en cuenta la naturaleza de la obra 'y
la inversion a realizar, debiéndose justificar expresamente el establecimiento de un plazo superior
a 15 anos, sin que pueda exceder, en cualquier caso, de 20 anos.

3. Los plazos fijados en los Pliegos de condiciones podran ser prorrogados de forma expresa hasta
el limite establecido respectivamente en los apartados anteriores y reducidos de acuerdo con lo
previsto en esta ley.

4. Los plazos fijados en los Pliegos de condiciones podran ser prorrogados potestativamente,
mas alla de los limites establecidos, hasta 60 y 25 ahos, respectivamente, para restablecer
el equilibrio econdmico del contrato o, excepcionalmente, para satisfacer los derechos de los
acreedores en el caso en que los derechos de crédito del concesionario hayan sido objeto

de titulacion.

Observaciones

 El plazo variable no suele ser bien aceptado por promotores y entidades financieras en Espana, don-
de ha sido poco utilizado. En los paises en que se utiliza como una posibilidad alternativa, en gene-
ral, se respetan criterios de plazo minimo. Se corre, con los criterios de Eurostat, el riesgo de ser con-
siderado como un arrendamiento financiero 1o que se intenta estructurar como contrato de
concesion con riesgo del concesionario.

e Parece preferible elegir como criterio en general un plazo fijo, minimo o Unico, sea éste determi-

nado por la Administracion o definido como variable a concretar por el proponente en la licitacion.
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* En algunos Pliegos, se propone un plazo determinado de concesion (para homogeneizar ofertas) y se
admiten plazos diferentes como variante, valorando positivamente un acortamiento del plazo propuesto
por la Administracion. Sin embargo, tal como se explica mas adelante, el plazo concesional nunca debe
reducirse de forma exagerada. Hay otros criterios mas adecuados para decidir la oferta mas conveniente.

* Se conocen importantes fracasos en la corta historia de las concesiones de infraestructura al ele-
gir el plazo minimo como criterio de adjudicacion. En caso de utilizarse dicho plazo como criterio,
debe fijarse un minimo absoluto razonable en el Pliego de condiciones del concurso.

e Es importante recordar a este respecto que el objetivo de una concesion es conseguir permanen-
temente un buen servicio en la operacion y utilizacion de la infraestructura, asi como en su mante-

nimiento, y todo ello 1o asegura la estabilidad y permanencia en el tiempo del concesionario.

Comentarios y recomendaciones

e Es contraproducente que se pueda rescatar la concesion anticipadamente si el desarrollo del ser-
vicio tiene éxito, como ocurre en algunos contratos licitados por el método de ligar el plazo a la
obtencion por el concesionario de un determinado valor neto presente de los ingresos, VAN,

* El concesionario, y los financieros cuyos intereses estan representados en la gestion, deben
tener la tranquilidad de que no van a ver reducido sustancialmente su periodo concesional.

* La financiacion 6ptima no se obtendra nunca en una concesion de plazo variable sin limita-
cion. El mercado financiero considera el plazo como un dato sustancial. Un plazo variable de
concesion hara extremadamente dificiles el recurso a los mercados financieros en condicio-
nes optimas y especialmente dificultara las emisiones de bonos.

* En este caso deben de tenerse en cuenta los criterios de contabilizacion a efectos del endeu-
damiento publico.

* Si puede ser conveniente que el Pliego utilice un aumento razonable del plazo como premio,
garantia o compensacion, en su caso, para el buen funcionamiento de la concesion, otorgando
anos adicionales de operacion como premio 0 compensacion con criterios claros para definir
estos incentivos.

* En el modelo financiero del negocio de concesion debe comprobarse la existencia de lo que los
financieros llaman “colas”, anos concesionales que superan el periodo de devolucion de los cré-
ditos, y sirven de coeficiente de seguridad para imprevistos.

* Se recomienda en general, por tanto, contemplar en los Pliegos plazos con “prérrogas premio”
por un buen servicio vy la posibilidad de recurrir a otras posibles prérrogas como medio para
reequilibrar la economia de la concesion si fuera necesario, tal como prevé la Ley y limitar las

posibles reducciones de plazo por restablecimiento del equilibrio econdmico-financiero.
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4.8. Valoracion de ofertas

Introduccioén

Los comentarios que siguen se refieren a los principales criterios a tener en cuenta en la valora-
cion de las ofertas de concesiones. Este tipo de ofertas se suele caracterizar por su complejidad,
al incluir en las mismas tanto una valoracion de las inversiones a realizar en origen y a lo largo de
la concesion, una estimacion de los ingresos a generar por la misma a muy largo plazo y una valo-
racion también a largo plazo de los costes de explotacion y financieros. Adicionalmente, es preci-
so incorporar las hipoétesis referentes a la estructura financiera, los costes de los créditos utilizados

y las condiciones de su devolucion.

El espiritu que inspira estos comentarios supone que la Administracion concedente, al elegir la mejor
oferta, esta de hecho asegurandose una asociacion a muy largo plazo con una entidad determinada
para llevar a cabo con su colaboracion un determinado servicio publico. La Administracion debe por
ello asegurarse que la oferta recibida es técnica y financieramente viable a corto y largo plazo. Si bien
la propia Ley reguladora del Contrato de Concesion de Obras Publicas en su preambulo indica que:
“reviste importancia capital, para que la concesiéon de la obra publica conserve sus sefas de
identidad y pueda ser reconocida como tal, que el concesionario asuma el riesgo de su cons-
truccion, conservacion y explotacion”, también anade que: “evidentemente, en un contrato de
larga duracion por su naturaleza, la asuncion del riesgo, ante la imposibilidad de predecir con
un margen de error razonable el futuro, no puede transformar el contrato en un negocio alea-
torio, por lo que en coherencia se impone moderar adecuadamente los limites del riesgo, si se
quieren atraer la participacion del capital y la iniciativa privada en inversiones cuyo volumen

exige el esfuerzo compartido de los sectores publico y privado”.

Por ello el analisis de las ofertas debe asegurar que el riesgo real que las mismas asumen es valora-
do con criterios uniformes por la Administracion concedente, eliminando aquellas proposiciones apa-
rentemente atractivas pero que por el voluntarismo de las hipotesis consideradas pueden poner en
peligro la continuidad de la operacion. Esto es tanto mas importante cuanto la propia ley prevé duran-
te la vida del contrato una importante responsabilidad patrimonial de la Administracion Publica hacia
financiadores y concesionario, en caso de no viabilidad del negocio concesional, por lo que el admi-
nistrador prudente debe considerar con extremo cuidado las ofertas excesivamente optimistas que
pueden en el futuro poner en riesgo la viabilidad del servicio publico e incluso crear obligaciones one-

rosas para la propia Administracion en el futuro.
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Observaciones

* Se han analizado Pliegos espanoles recientes referentes a concesiones ferroviarias, hospitalarias y de auto-

pistas vy, en este Ultimo apartado, Pliegos referentes a autopistas de peaje directo o de peaje en sombra.

Los criterios de adjudicacion suelen agruparse en dos apartados principales: aspectos técnicos y

aspectos econdémicos.

Entre los aspectos técnicos se valoran separadamente los referentes a proyecto, construccion,
mantenimiento, conservacion, explotacion y prestacion del servicio y, en particular, se mencionan
especificamente en distintos Pliegos la calidad del proyecto, memoria constructiva, equipos huma-

nos y materiales, asi como plazo de ejecucion de las obras.

En el peso relativo de los aspectos técnicos, no hay homogeneidad en los proyectos analizados:
unos dan mas importancia a los aspectos constructivos y en particular al proyecto y plazo, y otros

a las caracteristicas de la explotacion.

Entre los aspectos econdmicos se valoran la tarifa requerida, o la aportacion de fondos publicos
solicitados, la solvencia de la propuesta, el grado de compromiso sobre la aportacion de fondos,

la estructura financiera y los valores de rescate en distintas fechas.

Entre estos aspectos econdmicos suelen primar tres criterios: las tarifas por usuario, el menor impor-
te de las aportaciones a realizar por la Administracion, la solvencia de la propuesta y el grado de
compromiso en la aportacion de los fondos (propios y ajenos) en la sociedad concesionaria.

* Si bien en teorfa el criterio de adjudicacion suele tener en cuenta con un peso relativo similar
aspectos técnicos de la oferta y aspectos econdmicos de la misma, en la practica se advierte una
tendencia a otorgar un peso creciente y cada vez mayor a los aspectos econdémicos y, dentro de
ellos, a la menor tarifa a abonar sea directamente por el usuario o Ios menores pagos que se con-
templan para la Administracion, sean éstos en forma de tarifa, complemento de tarifa u otras sub-
venciones a la construccion o explotacion.

* En cualquier caso, la preparacion y evaluacion de ofertas de concesiones es un proceso muy costoso,

por lo que las AAPP deben invertir recursos suficientes para elaborar la documentacion juridica, técnica

y economicofinanciera de los concursos, asi como arbitrar los mecanismos necesarios de licitacion.

Comentarios y recomendaciones

* | os criterios de valoracion son muy heterogéneos en los diferentes Pliegos y en las distintas Admi-
nistraciones. Los diversos tipos de Pliegos analizados no ponderan adecuadamente 10s aspectos
mas importantes de cada especifico negocio concesional. (Por ejemplo, en un proyecto hospitalario

la calidad de servicio debe ser un criterio principal de adjudicacion vy la valoracion de ofertas para
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adjudicacion debe tener en cuenta con suficiente peso el principio anterior.) Dicho de otra manera,
los criterios de valoracion de ofertas deben ser coherentes con los aspectos planteados en el Pliego
como sustanciales del servicio contemplado.

e Se debe tener especial cuidado en que los criterios que se estan valorando hayan sido tratados
en el Pliego, evitando 1o que en algun Pliego existente se ha planteado: definir unos criterios de
valoracion con un peso determinado, pero de aspectos que en el Pliego no se habian considera-
do, por lo que el licitante carece de informacion sobre como afrontar dichos criterios.

* Ha habido Pliegos con criterios muy cerrados y tasados, con un detallado desglose de los criterios
y con una puntuacion muy clara de cada uno, y otros Pliegos con criterios muy abiertos y con menor
desglose. La decision respecto a este aspecto tendra consecuencias en la mayor o menor facilidad
de valoracion de las ofertas: en el primer caso, puede exigir mas trabajo de anélisis de cada uno de
los criterios, pero la puntuacion puede ser mas automatica; el segundo caso seria el inverso.

e Analizamos a continuacion separadamente los aspectos de valoracion técnicos y econdmicos.

En los aspectos técnicos:

e Siempre debe valorarse muy positivamente la calidad del proyecto y la calidad del proceso
constructivo propuesto.

» Serfa deseable permitir como maximo una variante técnica suficientemente completa, en la
que el ofertante pudiera introducir las mejoras que estime necesarias o interesantes.

* |L.a memoria constructiva tiene en principio menos importancia que la calidad del proyecto al
que se compromete el ofertante.

e Evitar la tendencia a calificar con mayor puntuacion los plazos de construccion mas cortos oferta-
dos, lo que puede llevar a primar ofertas poco realistas. Un plazo tipo para comparar las distintas
ofertas podria ser el plazo medio obtenido, considerando las propuestas de los distintos ofertantes
0 uno fijado.

e FEvitar la tentacion en que caen algunos Pliegos al definir plazos maximos de construccion
poco ajustados a la realidad.

¢ Valorar adecuadamente los aspectos ofertados de mantenimiento y servicio durante la con-

cesion y la experiencia sobre los mismos.

En los aspectos econémicos:

* Introducir el criterio de presuncion de temeridad en aspectos sustanciales de la oferta eco-

nomica y en particular en los aspectos de:
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- Coste de las obras.

- Inversion total inicial.

- Tasa de rentabilidad del capital invertido por los accionistas.

— Coste anual de servicios, en el caso de concesiones en que impera la importancia econo-

mica del servicio sobre la inversion, como el caso de los hospitales.

* Explicacion: en las ofertas publicas de construccion se ha consolidado a través de muchos
anos de experiencia la necesidad de huir de aquellas ofertas, aparentemente mas baratas
pero en la practica alejadas de la realidad. Esto se ha conseguido introduciendo un criterio de
presuncion de temeridad en la valoracion. Para ello se analiza la desviacion entre el precio total
de cada ofertante y la media de los precios ofertados, y se considera como presuncion de teme-
ridad una desviacion superior a un determinado porcentaje definido previamente. La identifica-
cion de una oferta como de posible temeridad no implica su eliminacion automatica, sino la obli-
gacion de que, previamente a una posible adjudicacion, el ofertante aclare satisfactoriamente los
motivos que justifican su oferta en limites que se pueden juzgar como no realistas.

¢ Adjudicar el concurso a ofertas con supuestos de inversion alejados de la realidad, por alto o por
bajo, pone en discusion la viabilidad del negocio a largo plazo. Si el precio de construccion no
es realista y se precisan mas recursos financieros durante la construccion, la obtencion de los
mismos puede retrasar o incluso paralizar el proyecto. En este caso las garantias “back to back”
de precio y plazo otorgadas por los constructores al concesionario deberfan comprobarse por
Administracion. A la inversa, si se adjudica una obra exageradamente cara, comparada con el
resto de las ofertas, cabe dudar de la recuperacion de la inversion a lo largo de la vida de la con-
cesion. Por ello la Administracion y sus asesores deben tener criterio claro sobre los 6rdenes de

magnitud de la inversion referida.

Lo anterior debe aplicarse con la debida prudencia para aprovechar en beneficio de los usuarios
todas las ideas positivas que sobre diseno, construccion y explotacion puedan aportar los concesio-

narios. En este sentido la evaluacion de ofertas debe ser detallada y minuciosa.

En el caso de las concesiones, conviene extender la practica de analisis de la presuncion de teme-
ridad no sdlo al valor inicial de obra e inversion, sino a otro parametro que defina el grado de riesgo
asumido en las hipotesis a largo plazo sobre el desarrollo econdmico de la actividad concesional, ya
que hipodtesis de ingresos o costes excesivamente optimistas pueden conducir a situaciones de rup-
tura del equilibrio del negocio, con graves consecuencias para el servicio publico y para la propia Admi-

nistracion. Parece que el parametro que mejor resume el conjunto de la actividad econdmica ofertada
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es la tasa de rentabilidad a la que razonablemente aspiran los ofertantes, basando el analisis de dicha
tasa no en sus propias previsiones de ingresos, sino en aquellas que la Administracion considere razo-
nables, ya que en ningun caso debe abdicar la Administracion de su responsabilidad y buen criterio al
valorar un negocio de cuyo buen fin ella es, segun la Ley, finalmente responsable. Otro tanto cabe decir

de los costes anuales del servicio ofertado en aquellas concesiones en que éstos son relevantes.

Por ello, en la valoracion de la tasa de rentabilidad del proyecto o del capital invertido, en las distin-
tas ofertas, es indispensable hacer previamente una homogeneizacion de las mismas utilizando los cri-
terios de ingresos ligados a las estimaciones de la Administracion, y no de los ofertantes. Soélo asi se

podra otorgar el debido peso a la racionabilidad de las hipdtesis utilizadas.

» Conjuntamente con la tasa de rentabilidad del capital se puede analizar la tasa de rentabilidad del
proyecto, pero en este caso se debe comprobar simultaneamente que las hipdtesis de créditos
contempladas estén avaladas financieramente.

e Otras observaciones adicionales sobre la valoracion de ofertas:

- Las puntuaciones sobre los distintos parametros deben ser proporcionales a los distintos valo-
res ofertados, evitando la practica de definir rangos de 0 a 100 para los valores maximos y mini-
mos, lo que conduce a deformaciones matematicas de la comparacion.

- Se debe dar suficiente puntuacion al concepto de calidad de servicio al usuario, medida por

parametros objetivos en funcion del mejor servicio en cada tipo de concesion.
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