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Resumen

La escasez de recursos publicos y la necesidad cada vez
mayor de una asignacion eficiente de éstos, ha provocado un
creciente interés sobre las inversiones que mayor repercusion
pueden tener sobre el desarrollo socioecondmico espanol.
Concretamente, sobre la inversion en infraestructuras, diversos
indicadores muestran que no ha sido homogénea durante los
ultimos afios de modo que, en algunos casos, su dotacion
relativa se encuentra por encima de la media de los paises mas
avanzados del mundo mientras que, en otros, claramente se
encuentra por debajo.

Son de diferente naturaleza los errores que se han
sucediendo durante los Ultimos afios ligados a la inversion

en infraestructuras: desde una notable falta de planificacion y
compromiso politico en el largo plazo, a una legislacion que
paulatinamente tiende a reducir las garantias minimas para los
inversores o las deficiencias en las estimaciones recogidas en
los estudios técnicos.

Con todo ello, en este articulo se proponen una serie de
medidas encaminadas a garantizar una planificacion de largo
plazo y una inversion sostenida en infraestructuras basada en
la justificacién de su rentabilidad social.

Palabras clave
Inversion, infraestructuras, desarrollo, planificacion, rentabilidad

Abstract

The lack of public funds and the ever-increasing need

for a more efficient allocation of the same has led to a
growing interest regarding those investments with greater
repercussions for the socio-economic development of

the country. In this regard, different indicators show that
investment in infrastructure has not remained constant over
recent years and in some instances, the relative funding

for infrastructure has been well above the average of the
most advanced countries in the world, while in others, it has
clearly lagged behind.

However, varying errors have befallen infrastructure
investment over recent years, ranging from a clear lack

of planning and long-term political commitment, to a
legislation that has gradually tended to reduce the minimum
guarantees for investors, or deficiencies in the estimates
established by technical studies.

Under this scenario, the article proposes a series of
measures aimed at guaranteeing long-term planning and
sustainable investment in infrastructure based on the
Jjustification of their social benefits.

Keywords
Investment, infrastructure, development, planning, social
benefit

1. Introduccioén

Lainversion en infraestructuras durante las Ultimas décadas
en Espafia ha sido un pilar fundamental para el desarrollo
econdmico nacional. Ademas de ser uno de los sectores
productivos que moviliza un mayor nimero de puestos de
trabajo, posee un gran valor estratégico para sectores clave
en la economia espafiola favoreciendo la cohesion territorial
y el bienestar de los ciudadanos.

Sin embargo, aunque la mejora de las infraestructuras ocupa
un lugar muy relevante en el aumento de la competitividad
del pais, no es la Unica variable responsable de este factor
tal y como sefiala el informe “The Global Competitiveness
Report 2015-2016". Asi, en la evaluacion realizada para Es-
pafa, aparece la dotacioén de infraestructuras con unos re-
sultados superiores a la media resultante de las economias
mas avanzadas del mundo, a diferencia de lo que ocurre

ROP 3575 | ABRIL 2016 71a78/7



https://core.ac.uk/display/83612239?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1

ARMANDO ORTUNO PADILLA

en la mayoria de las restantes variables, en que Espafa se
encuentra en un nivel inferior.

En este Informe, en la variable de dotacién de infraestruc-
turas se valora la calidad actual de las carreteras, lineas
de ferrocarril, puertos, aeropuertos, suministro eléctrico y
telecomunicaciones. En los primeros cuatro aspectos rela-
cionados, las calificaciones son muy elevadas, sobre todo
en el caso del ferrocarril, superado Unicamente por algunos
paises como Francia, Paises Bajos o Suiza. Sin embargo, en
otros como la calidad del suministro eléctrico o las teleco-
municaciones, las calificaciones son ligeramente inferiores
a los paises de su entorno, siendo necesarias inversiones
para revertir la situacién de aislamiento energético con Eu-
ropa: Espafa cuenta con menos del 5% de interconexién
eléctrica y con la menor interconexién gasista con Europa
pese a encontrarse en una posicion privilegiada para ser la
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Fig. 1. Competitividad de la economia espanola
respecto de los paises mas avanzados en 2014.
Fuente: The Global Competitiveness Report 2015-2016
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puerta de acceso del gas procedente del norte de Africa
hacia Europa (SEOPAN, 2015).

Estos resultados indican que ha habido un aprovechamiento
presupuestario bastante acertado, en lineas generales, de
las subvenciones europeas de fondos para inversion en in-
fraestructuras, mientras las hubo. No obstante, como se vera
mas adelante, si entramos en mas detalles, advertiremos
que la politica de infraestructuras en Espafa ha adolecido
de un plan riguroso en que se hayan valorado social y fi-
nancieramente los proyectos y en consecuencia, se hayan
establecido prioridades de inversion.

Por otra parte, la casi aceptable foto, antes descrita, del
estado de nuestras infraestructuras, con motivo de la crisis
iniciada en 2007, tiene graves amenazas de estar seriamente
deteriorandose. Por una parte, la brutal caida de las parti-
das presupuestarias para inversion en infraestructuras, con
las consecuencia de la practica desaparicion del sector en
Espafa, y por otra el casi abandono, durante estos afios, de
laimprescindible tarea de la conservacién de las infraestruc-
turas que tenemos.

2. Los principales problemas de la politica de infraes-
tructuras en Espana

En este epigrafe se han sintetizado en tres grandes grupos
los problemas que han afectado a la politica de infraestruc-
turas en Espafa: la falta de planificacion en el largo plazo, un
marco legal inestable y que no favorece la inversién privada
y errores en los estudios técnicos.

2.1. La falta planificacion en el largo plazo

Por su importancia, en primer lugar se cita el problema de
la ausencia de planificacién y compromiso en la continui-
dad de las inversiones o prioridad en los proyectos. Con
esta idea, se pretende exponer que no ha existido en las
ultimas décadas un consenso sobre cudles eran las princi-
pales deficiencias en el ambito de las infraestructuras y, en
consecuencia, sobre sus prioridades y soluciones. Como
ejemplos mas significativos se podrian citar:

- El “problema del agua”: a comienzos del siglo XXI se aprob6
un Plan Hidrolégico Nacional que contemplaba como medida
estrella el trasvase del Ebro hacia el Sureste espaniol, el cual
fue derogado nada mas iniciarse la siguiente legislatura con
un cambio de signo politico. En ese momento se aposté cla-
ramente por las desaladoras (Programa A.G.U.A.). Pero, lo
que es mas grave, doce afios después de ese cambio radical
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de posicién todavia no existe un acuerdo sobre la solucién
al problema del agua y ya se observan disensiones entre los
distintos partidos sobre los recientes Memorandum del Tajo-
Segura o el Plan Hidrolégico del Ebro. Por el contrario, hay un
acuerdo general sobre la necesidad de realizar inversiones
para depuracion de las aguas residuales.

- lgualmente se han apreciado posiciones muy diferentes
de los partidos politicos acerca de una infraestructura de
tanto calado como el ferrocarril de alta velocidad, en que
Espafa se ha situado como el segundo pais del mundo en
términos de kildmetros ejecutados: acabar las inversiones
en marcha, paralizarlas, etc.

- En el sector de las energias renovables se ha pasado de
una politica de hace una década de apoyo masivo al desa-
rrollo de éstas, a otra mas reciente en que se ha legislado
incluso con caracter retroactivo respecto de los rendimientos
econdmicos de las instalaciones. Tampoco existe consenso
respecto del futuro de la energia nuclear en Espafia.

No es objeto de este articulo analizar y manifestarse sobre
bondad de unas u otras soluciones, pero si ahondar en la
idea de que tanto la planificacion como la puesta en marcha
de infraestructuras deben entenderse como un elemento
clave del futuro de nuestra sociedad que no debe cuestio-
narse cada cuatro anos.

La construccion de las infraestructuras planificadas esta
intimamente ligada a la disponibilidad de recursos econé-

micos para su ejecucion, bien a través de los presupuestos
generales bien mediante colaboraciones publico-privadas.
En cualquier caso no debe olvidarse, a la hora de establecer
la concrecion temporal de la planificacion, que previamente
han de reservarse los recursos econdmicos necesarios para
asegurar que las infraestructuras que ya estan construidas
van a seguir manteniendo la misma funcionalidad del dia de
su puesta en servicio a través de una adecuada y sistematica
conservacion.

2.2. Un marco legal inestable y que no favorece la inversion
privada

Siimportante es una adecuada planificacion de infraestruc-
turas y compromiso politico a largo plazo, no lo es menos
un marco regulatorio que favorezca la inversion y, ante la
escasez de recursos publicos, los movilice desde el sector
privado. Concretamente, uno de los grandes motores que
favorecen la inversidn en un pais es, sin ningun lugar a dudas,
la colaboracién publico-privada como se ha demostrado
tanto nacional como internacionalmente.

En Espafa, con el antecedente de la buena experiencia de
los proyectos en colaboracion publico-privada desarrollados
en la década de los setenta, en la de los noventa se empezé
de nuevo a optar con éxito por esta colaboracion publico-
privada, y a principios del milenio se hizo ya decididamente.
Todo ello dio sus frutos en proyectos socialmente rentables
que no habrian visto la luz sin esa férmula. Sin embargo esta
colaboracién ha sido puesta en entredicho por el fracaso que
han supuesto algunos otros proyectos.
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Sin duda, maximo exponente de este fracaso han sido
las Autopistas de peaje conocidas como “Las Radiales”.
Los concesionarios de estas Autopistas de peaje se en-
cuentran en concurso, las entidades financieras no han
cobrado los créditos que han aportado para su finan-
ciacion y el Estado se ve obligado a responder a través
de la Responsabilidad Patrimonial de la Administracién
(RPA) por la situacion creada. Si las concesionarias de
estas Autopistas entran en liquidacién, el Estado se vera
obligado a rescatar la concesion y responder econémica-
mente por la diferencia entre el valor de la concesién y la
amortizacion realizada. Esto supone la aportacion de una
cantidad ingente de recursos publicos -se estiman mas
de 4.000 M€ (Gutiérrez de Vera y Ortuio, 2015)- que, sin
duda, no parece lo mas deseable.

Pero se ha de reflexionar acerca de los motivos de esta
situacion (mas adelante se citan algunos de ellos) pues
parece deducirse que nuestro legislador ha considerado
que el problema de “Las Radiales” se halla en la existencia
de la RPA. Es decir, si se elimina la RPA el Estado no debe
responder en caso de fracaso del proyecto y todo queda
a riesgo y ventura del concesionario. Asi la reciente Ley
40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector
Publico, introduce un nuevo modelo de RPA que limita se-
riamente los supuestos en los que se accionaria. El nuevo
régimen de la RPA no permite predecir ab initio cual puede
ser suimporte a fecha de resolucién de la concesidén y, por
tanto, el valor del derecho real de prenda otorgado sobre la
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RPA a favor de las entidades financieras ya que dependera
esencialmente de:

- en qué momento de la vida de la concesién se insta su
resolucién por la Administracion concedente o por la con-
cesionaria;

- si las causas que motivan la resolucién se consideran im-
putables o no a la Administracion (incluyendo entre estas
ultimas el concurso de acreedores de la concesionaria);

- la valoracion de la concesion a la fecha de resolucion por re-
ferencia a unos tipos de subasta o licitacién que se determinan
en funcion de los flujos de caja que sean futuros en la fecha de
resolucioén, dependiendo del tiempo que reste de concesién en
ese momento, y calculados como media aritmética de los flujos
de caja “pasados” hasta esa fecha, cuando es sobradamente
conocido que los mayores ingresos se generan durante los
ultimos afos de concesién, en su estado de madurez;

- un tipo de descuento que depende del interés de las obli-
gaciones del Estado a 10 afos, segun los ultimos datos
de rendimiento de estas obligaciones del Estado que sean
publicos a la fecha de resolucién (dato no predecible) y que,
ademas, puede ser objeto de modificacion (incluyendo el
diferencial de 300 pbs) por decision del Gobierno, con el
unico requisito de haber obtenido un informe de la Oficina
Nacional de Evaluacién (pendiente de ser creada en el plazo
de 6 meses desde la entrada en vigor de la Ley 40/2015);
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- la concurrencia de postores a la subasta, en primera o
segunda convocatoria, o si la subasta quedase finalmente
desierta, y en dicho caso si la concesionaria o acreedores
que representen mas del 5% del pasivo exigible pueden
presentar a un comprador dispuesto a pagar el tipo de la
segunda subasta.

Es de esperar que estas condiciones compliquen enorme-
mente la llegada de inversores privados y/o aumenten el
precio de la financiacion por los siguientes motivos:

En la financiacién de proyectos de infraestructuras que se
llevan a cabo a través de la concesién administrativa tanto en
la construcciéon como en la gestion es habitual la creacion de
empresas cuyo unico objeto social es, precisamente, la cons-
truccion y explotacion de la misma. Detras de esta empresa
se encuentran otras empresas que poseen la experiencia y
los recursos. Puesto que los recursos que poseen no son sufi-
cientes para afrontar el proyecto en su conjunto, se acude ala
financiacion bancaria. En este punto, la financiacién bancaria
trata de obtener las mayores garantias posibles que permitan
resarcir su crédito en caso de que, finalmente, el proyecto no
obtenga los resultados esperados. Es evidente que una de las
garantias mas apreciadas por los financiadores es la que ha
venido suponiendo la RPA, como garantia estatal en caso de
fracaso del proyecto. Por tanto, el beneficiario de esta RPA, al
menos en principio, es el financiador del proyecto. Pues bien,
la reforma normativa, con la limitacién de casos en los que se
activa esta RPA y con la disminucion de su importe en caso de
activarse, pretende solucionar el problema desequilibrando la
relacion publico-privada desde dos puntos de vista:

- La RPA de la Administracién que ya ha sido devengada en
algunos casos, esta siendo objeto de innumerables trabas
y problemas a la hora de afrontarla por parte de la Admi-
nistracion. Concretamente en el caso de “Las Radiales”, se
han hecho propuestas por parte de la Administracion con
importantisimas quitas. Esta situacion genera desconfianza
en el sector financiero, sobre todo en el inversor extranjero,
porque manifiesta uno de los grandes miedos de cualquier
inversor, la inseguridad juridica.

- La reforma restringe tanto el nacimiento de la RPA como su
importe. Por lo que si se une la inseguridad juridica que esta
suponiendo el hecho de no responder por lo comprometido
junto con una legislacion restrictiva cuya entrada en vigor
practicamente elimina esta garantia, supondra, sin duda, el
recelo para la financiacion de nuevos proyectos.

Afrontar este problema desde el punto de vista de que la
Administracion debe limitar los casos en los que debe res-
ponder, es olvidar que si la concesioén hubiera sido sosteni-
ble, jamas se habria dado esta RPA, el concesionario habria
obtenido beneficios, los financiadores habrian cobrado sus
créditos y la sociedad se habria beneficio, realmente, de una
infraestructura necesaria.

Esta interpretacién de lo ocurrido con “Las Radiales” ha
consistido en responsabilizar a una legislacién que en tér-
minos generales ha funcionado bien en Espafia, ala vez que
obviar los errores técnicos de la fase de planificacion como
se vera mas adelante. Es decir, se ha hecho un equivocado
diagndstico que ha derivado en un cambio normativo que
se considera muy perjudicial para la consolidacién de la
imprescindible Colaboracién Publico-Privada.

2.3 Errores en los estudios técnicos

Ademas de las cuestiones politicas y normativas, el otro
problema con caracter general suscitado durante las Ultimas
décadas se refiere a los errores en los estudios técnicos,
lo que ha generado la puesta en servicio de un numeroso
grupo de infraestructuras infrautilizadas desatendiendo otras
prioritarias.

Como ejemplo de ello, se citaba el caso de “Las Radiales” y
la mas que probable aportacion de considerables recursos
publicos. Entre otras circunstancias que han propiciado el
fracaso, como el espectacular incremento en el coste de
las expropiaciones - 2.217 M€ frente a 387 M€ iniciales -
(SEOPAN, 2014), se ha de mencionar la escasa demanda
de tréafico real respecto a las estimaciones iniciales llevadas
a cabo tanto por el Ministerio de Fomento como por las
empresas concesionarias: en el caso de las previsiones del
Ministerio, en el primer afio de puesta en servicio y antes de
la crisis, las desviaciones oscilaron entre un 23%, caso de
la Autopista Alicante-Cartagena, y un 82% Madrid-Toledo
(Albalate y otros, 2015).

Otros casos significativos de deficiente planificacion han
aparecido en los transportes ferroviario y aéreo. En el caso
del ferrocarril, las enormes desigualdades en inversién entre
la alta velocidad y la red convencional han anquilosado la
modernizacion de la red convencional y el transporte fe-
rroviario de mercancias, limitando la posibilidad de atraer
viajeros y mercancias desde la carretera que habria favo-
recido la movilidad diaria de los ciudadanos y la carga en
un modo de transporte mas seguro y limpio. También en el
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transporte aéreo se han cometido errores de planificacion
importantes, y en ocasiones muy graves nuevamente por la
minima demanda de pasajeros, casos de los Aeropuertos de
Castellon, Ciudad Real, Lérida o Corvera (Murcia).

Por ultimo, es importante recalcar el problema del deterioro
de las infraestructuras existentes, incluso las de tipologia
hidraulica, por la falta de recursos econémicos destinados a
la conservacioén, lo que generara en un futuro, si no se toman
las medidas adecuadas, unos costes de rehabilitacién muy
superiores a los actualmente necesarios para el manteni-
miento de infraestructuras. Como ejemplo, en 2014 y en el
transporte por carretera, se cuantificaban las necesidades de
inversion para la rehabilitacidn de las carreteras en servicio
en 6.200 M€, acumulando el estado de los pavimentos el
94% de ese déficit, que se ha incrementado en el periodo
2011-2013 en un 20% (AEC, 2014).

3. Propuestas para garantizar una politica adecuada de
infraestructuras

El Comité de Infraestructuras del CICCP ha realizado re-
cientemente un informe en el que expresa una serie de pro-
puestas con el objetivo de mejorar el alcance del PITVIy dar
respuesta a los problemas descritos (CICCP, 2014). Las ideas
principales podrian sintetizarse en las siguientes:

3.1. Sostenibilidad de las inversiones.

Para intentar paliar los giros constantes en la politica de in-
fraestructuras y garantizar un minimo de inversion, se han de
crear mecanismos que establezcan cuales son los objetivos
basicos a afrontar en los proximos afios. Para ello, han surgido
nobles propuestas desde el Ministerio de Fomento como el
PEIT o el PITVI, que han tratado de establecer prioridades en
las infraestructuras a realizar y en las formas de afrontarlas.
Sin embargo, la carencia de caracter normativo, los ha con-
vertido mas en un deseo que en una verdadera linea a seguir.

Por ello, se cree necesario que se firmen Pactos de Estado en
materia de infraestructuras (como el Pacto de Toledo sobre
las pensiones) que sefialen cuales de ellas son prioritarias
en los proximos afios y cual va a ser el modelo elegido para
llevarlas a cabo.

El objetivo sera evitar que un determinado cambio de actores
politicos provoque la renuncia a proyectos imprescindibles
y fomente otros cuya pertinencia queda en entredicho. Con
este Pacto de Estado, el cambio gubernativo unicamente
influira en la prioridad con la que se afronten los proyectos
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que se hayan determinado. Sélo asi se conseguira la segu-
ridad juridica reclamada, que se termine con la politizacién
de las infraestructuras, se garantice un minimo de inversion
sostenida y que éstas se conviertan en un elemento cuyo
unico fin sea la satisfaccion del interés general.

3.2. Seguridad juridica.

Con objeto de dotar de recursos estos proyectos calificados
como imprescindibles y, dentro de los mismos, los priorita-
rios, se ha de contar con la participacién de la financiacién
privada que necesariamente precisa de un ambito normativo
que le garantice seguridad juridica en el largo plazo.

Por ello, es cuestionable el sistema que propone la legisla-
cion recientemente aprobada, en concreto, la Ley 40/2015
de Régimen Juridico del Sector Publico que ha aumenta-
do las causas de resolucion de la concesion imputables al
concesionario, entre otras muchas disposiciones que han
desequilibrado las relaciones publico-privado. De este modo,
la legislacion deberia favorecer que se prestara mas aten-
cién en el origen y sostenibilidad financiera del proyecto en
el largo plazo. Asi, la parte publica y privada del proyecto
deben tener seguridad en que el proyecto que afrontan es
exactamente el que se debe afrontar y como se debe afron-
tar. Por ello, si se valora como acertada la creacién de la
Oficina Nacional de Evaluacién puesto que pone el énfasis
en la valoracion del proyecto desde el inicio en cuanto a su
sostenibilidad futura.

Esta Oficina Nacional de Evaluacion (ONE) aparece en la Ley
40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector
Publico. Concretamente, figura en su Disposicién adicional
Novena, que introduce la Disposicién Adicional trigésimo
sexta en el Texto Refundido de la Ley de Contratos del Sector
Publico, aprobado por Real Decreto Legislativo 3/2011, de
14 de noviembre. La Oficina Nacional de Evaluacion surge,
ademas, como respuesta al cambio de concepto de estabili-
dad: la estabilidad legal vigente hasta la aprobacion de la Ley
40/2015 que hace referencia a lograr la estabilidad financiera
en el momento de la concesién de la operacion, en presente,
es sustituida por el concepto sostenibilidad financiera que
hace referencia a lograr que el contrato sea sostenible no
s6lo en el momento presente sino también en el futuro.

No obstante, la creacién de la ONE depende de una Orden
Ministerial que debera publicarse en un periodo de seis meses
desde la aprobacion de la Ley, es decir, como maximo el 1 de
marzo de 2016 (Disposicién Final decimoctava Ley 40/2012),



DIAGNOSTICO Y PROPUESTAS PARA UNA ADECUADA PLANIFICACION
DE INFRAESTRUCTURAS EN ESPANA

que aprobara finalmente su composicién y puesta en marcha
de manera que, con anterioridad a las elecciones generales,
estaba previsto que entrara en funcionamiento en abril de 2016.

La ONE tendra como finalidad analizar la sostenibilidad fi-
nanciera de los contratos de concesién de obras y de ser-
vicios publicos, elaborando informes con caracter previo a
la licitacién de esos contratos a celebrar por los poderes
adjudicadores dependientes de la Administracion General
del Estado y de las Corporaciones Locales.

Los informes se basaran en el andlisis de la “rentabilidad
del proyecto obtenida en funcién del valor de la inversién,
las ayudas otorgadas, los flujos de caja esperados y la tasa
de descuento establecida” evaluando si es “razonable en
atencién al riesgo de demanda que asuma el concesionario”.

En la actualidad, se esta estudiando la posibilidad de crear un
Comité Consultivo en el que intervenga el sector privado (em-
presariado y bancos) para analizar los Informes. En realidad,
se considera que esta posibilidad es de un maximo interés y
deberia ser la pieza clave de la ONE a modo de que pudiera
convertirse en un Foro de Colaboracién Publico-Privada.

3.3. El analisis coste-beneficio.

Con objeto de que los estudios para la priorizacién de inver-
siones sean lo mas rigurosos posible, se hace imprescindible
acudir a técnicas que facilitan introduccion de elementos

objetivos para la toma de decisiones. Entre ellas, destaca
el Analisis Coste-Beneficio (ACB) ya que ha sido el elegido
por la Comisién Europea para la evaluacion de inversiones.

El ACB es una herramienta analitica disefiada para estimar
las potenciales ventajas y desventajas econémicas de una
posible inversién evaluando los costes y beneficios futuros
asociados para cuantificar el cambio en el bienestar atri-
buible a dicho proyecto. En el ambito de las inversiones en
proyectos de infraestructuras, el ACB facilita la asignacién
eficiente de recursos, asignandose a aquellas infraestruc-
turas que reporten los mayores beneficios posibles bajo el
punto de vista financiero y econémico, lo cual se detalla a
continuacion.

El analisis financiero permite obtener los indicadores de
rendimiento financiero -empresarial- del proyecto, como el
Valor Actualizado Neto (VAN) financiero o la tasa de retorno
financiera. Para ello se aplica el método de flujo de fondos
descontados, en el que se incluyen los flujos de caja en-
trantes y salientes como costes de construccién, manteni-
miento, operacion, ingresos o el valor residual a precios de
mercado — sin tener en cuenta la depreciacion, costes de
amortizacion, reservas para contingencia y otros aspectos
similares — . Estos flujos de caja deben realizarse a precios
constantes, utilizando los precios fijados en el afio base, y
debe aplicarse una tasa de descuento financiera que refleje
apropiadamente el coste de oportunidad del capital.
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Por su parte, el andlisis econémico -social- debe llevarse a
cabo con el objetivo de evaluar la contribuciéon de un pro-
yecto al bienestar social, y para ello se introduce el uso de
precios sociales — también llamados precios sombra — que
reflejen el coste de oportunidad de bienes y servicios, co-
rrigiendo las posibles distorsiones presentes en los precios
de mercado y las externalidades que genera el proyecto.
Utilizando como base de célculo los flujos de caja futuros
realizados en el andlisis financiero y ajustando los precios
de mercado a partir de los factores de correccion a precios
sociales, se obtienen los indicadores de rendimiento econ6-
mico del proyecto, como el VAN econdémico - o social -, la
tasa de retorno econdémica o la ratio beneficio/coste. Debe
aplicarse una tasa de descuento social en el analisis econo-
mico diferente de la aplicada en el analisis financiero, pues
debe reflejar la perspectiva social en relacion a la valoracién
de costes y beneficios futuros.

Aplicando esta herramienta analitica a las alternativas de
proyectos de inversién es posible analizar y comparar los
diferentes indicadores de rendimiento financiero y econé-
mico para seleccionar aquellos que arrojen mejores resul-
tados. De esta manera, los limitados recursos disponibles
se invertiran en los proyectos de infraestructuras que mayor
rentabilidad alcancen.

4. Conclusiones

El diagnéstico de la politica de infraestructuras en Espafa
durante las Ultimas décadas revela como uno de los grandes
problemas la existencia de cambios radicales sobre la cuan-
tia de las inversiones y proyectos a ejecutar. Para paliar esta
situacion, se propone la aprobacién de Pactos de Estado o el
instrumento que se estime oportuno que suponga la fijacién
de objetivos de infraestructuras, al menos, para una década,
asi como las inversiones minimas a realizar incluyendo su
conservacion y el modelo para afrontar dichos proyectos,
quedando para el @ambito meramente politico la priorizacién
de unos sobre otros.

Otro de los grandes problemas detectados es la propensién
normativa a desequilibrar el @ambito de colaboracion publico-
privada trasladando el mayor riesgo al ambito privado. Esto
podria entenderse que colaboraria en responsabilizar al sec-
tor privado a la hora de financiar proyectos. Sin embargo,
desde estas lineas, se defiende que la Ley deberia contribuir
a generar mayor responsabilidad en la Administracion pero
desde la 6ptica de que ha de generar proyectos sostenibles
social y financieramente evaluandolos a través de herramien-
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tas como el Andlisis Coste-Beneficio. No se puede olvidar
que es la Administracion quien promueve el proyecto que el
sector privado decide o no afrontar y financiar.

Se ha de concluir al respecto que se prefiere el triangulo de
relacion: proyecto sostenible-concesionaria con rentabilidad-
financiador con garantia, frente al proyecto dudoso-conce-
sionario poco responsable-financiador sin garantias. Se ha
de apostar por el primer triangulo que entendemos capaz de
atraer mas inversion privada, nuevas infraestructuras soste-
nibles y beneficio para la sociedad. Por ello, se ha de insistir
mas en propuestas como la Oficina Nacional de Evaluacion
para que actue como Foro de Colaboracién Publico-Privada
y menos en aquellas que desincentiven al inversor privado
como se espera de la reciente legislacion aprobada. g
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