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Analisis histérico y actual de las soluciones
dadas a las crisis de las sociedades
concesionarias de autopistas de peaje

Historical and current analysis of the solutions

given to the crises in the spanish toll road

Resumen

Las concesionarias de autopistas de peaje espanolas han
pasado, a lo largo de los ultimos cincuenta anos, por mo-
mentos de dificultad. La mayor parte de han superado las crisis
y se han fortalecido con ellas, gracias a lo cual han obtenido pos-
teriormente buenos resultados y han sido la base para que los
grandes grupos espanoles se hayan expandido por muchos pai-
ses y sean actualmente lideres en el mercado mundial del sector.

Este trabajo describe las relaciones entre los factores que
condicionan los resultados de una concesionaria, las circunstan-
cias de las crisis habidas, las causas que las han provocado y la
forma en la que han sido resueltas.

Actualmente nos encontramos en Espafa con una crisis
generalizada en muchos sectores de la economia. En el Sector
de autopistas de peaje también, especialmente en las empresas
jovenes en las que se dan los principales elementos que las des-
encadenan, caidas de trafico, dificultades de financiacion, etc.

Especial referencia se hace a las nacionalizaciones de Auda-
sa, Aucalsa y Audenasay a la creacion de la Empresa Nacional de
Autopistas (Enausa), en 1984, (el autor de este trabajo fue el pri-
mer Director General de Enausa), a las medidas adoptadas para
el saneamiento de esas sociedades, y su posterior privatizacion,
realizando el correspondiente balance de la operacion, tanto
€s sus aspectos estrictamente econémicos como teniendo en
cuenta otras consideraciones. Esto es interesante cuando, como
ahora, se plantean nuevas nacionalizaciones.

Analizar las causas de las crisis y ver las soluciones adopta-
das anteriormente es muy interesante ahora para vislumbrar las
medidas que convendria adoptar para reequilibrar las concesio-
nes con dificultades, potenciar las saneadas y tomar las medidas
que puedan racionalizar y homogeneizar la red de alta capaci-
dad espaniola.

PALABRAS CLAVES: Autopistas, peaje, soluciones, historia
crisis, nacionalizaciones y privatizaciones, homogeneizacion, ex-
pansion internacional.
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Abstract

The Spanish Toll Road concessionaires have experienced
periods of hardship during the last 50 years. Most of
them have overcome those crises and have strengthened, ob-
taining subsequent good financial results and creating the ba-
sis for the expansion of the big Spanish Groups into the global
market in which they have become world leaders in this sector.

This report describes the factors which influence the results
obtained by the toll road companies, the circumstances su-
rrounding past crises, the causes of those crises and the measu-
res implemented in order to solve them.

Currently Spain is submerged in a crisis which spreads across
a large number of economic sectors. The toll road sector is not
an exception; this crisis is particularly acute among young com-
panies in which factors such as plummeting traffic volumes and
difficulties with financing further contribute to the problem.

This article pays special attention to the nationalizations of
Audasa, Aucalsa y Audenasa and to the establishment of the
Empresa Nacional de Autopistas” (Enausa), in 1984, (the author
was its first Managing Director); to the measures taken to res-
tructure these companies, and their posterior privatization. This
report also carries out a review of these processes taking into ac-
count economic factors as well as more general considerations;
these analyses are relevant at this point in time when new natio-
nalizations are been considered.

Analyzing the causes of past crises and the solutions adop-
ted to solve them in the past is interesting in order to help to
formulate measures to rebalance the concessionaires with diffi-
culties, to strengthen the viable ones, and to guide the design of
future measures which lead to the rationalization and homoge-
nization of the Spanish high-capacity roads network.

KEY WORDS: Motorway, toll road companies, solu-
tions, historic crisis, nationalizations and privatizations,
homogenization, international expansion.
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1. Introduccién

racticamente todas las socieda-

des concesionarias han pasado
por momentos dificiles, incluso las que
actualmente son empresas muy sanea-
das y rentables. La mayor parte de las
mismas han superado las crisis, pero
algunas no, produciéndose nacionaliza-
ciones y rescates cuya problematica es-
tudiaremos.

En las paginas siguientes se pretende
analizar las crisis, sus causas, efectos y las
soluciones dadas a las mismas, para es-
tudiar las posibilidades de aplicacién ala
situacion actual.

El objetivo de este trabajo es princi-
palmente histérico y por tanto limitado,
sin perjuicio de pretender obtener con-
clusiones que puedan ser de utilidad ac-
tualmente.

Igualmente pretende explicar, de
manera sencilla y simplificada, las prin-
Cipales caracteristicas tedricas de los
contratos de concesién de autopistas de
peaje para facilitar la comprension de los
acontecimientos ocurridos.

Todo lo que se expone a continua-
cion pretende reflejar los problemas que
han tenido las concesionarias y las solu-
ciones dadas. Podriamos decir que es la
parte menos brillante de la historia del
sistema concesional espanol. Por eso no
tenemos que olvidar la parte mas posi-
tiva como ha sido la contribucién, muy
importante, al desarrollo de las infraes-
tructuras espafolas, al progreso econé-
mico del pais, y que la experiencia adqui-
rida, principalmente en las sociedades

que superaron las crisis, ha sido la base
para sus posteriores buenos resultados
y para la expansiéon internacional de
los grandes Grupos espafioles, que hoy
son lideres en el mercado mundial de
esta actividad.

1.1. Principales factores que
condicionan la rentabilidad de las
concesiones

Las crisis en el sector de concesiones
de autopistas de peaje se han producido
como consecuencia del deterioro de las
expectativas de rentabilidad de las socie-
dades. Por ello, es interesante analizar los
factores que condicionan esas expectati-
vas.

Como es bien conocido los principa-
les factores que determinan la rentabili-
dad de una concesion son:

« Inversidén inicial, en construccién,
expropiaciones, equipos de trafico,
peaje y gestion.

« Tréfico inicial y su variacion a lo largo
del tiempo.

« Tarifas iniciales y sistema de revision.

« Gastos financieros, tipos de interés.

«  Gastos de explotacion.

«  Plazo de concesion.

« Sistema contable.

« Porcentaje de capital exigido
Entre todos estos factores pueden

establecerse relaciones. Los gréaficos que

las reflejan representa las relaciones en-
tre dos de esos factores, suponiendo que
todos los demas permanecen constan-
tes. En las paginas siguientes nos refe-
riremos a los tres primeros factores, por

ser los mas importantes y los que mas
influyen en la rentabilidad de una con-
cesion. El resto estd también analizado
en el libro Las Autopistas de Peaje
en Espana.

Las inversiones iniciales en las auto-
pistas de peaje son, siempre, muy ele-
vadas Estas inversiones son acometidas
con recursos propios del concesionario,
normalmente entre un 10%y un 30% del
total, y con recursos ajenos el resto. Por
tanto, la inversion condiciona el capital
aportado y el endeudamiento, y éste el
coste financiero.

Entre los componentes principales
de la inversién merecen destacarse el
coste de construccion, el coste de las ex-
propiaciones, el coste de los equipos e
instalaciones, los intereses intercalarios
durante el periodo de construccion y los
gastos generales y de gestion durante
ese tiempo.

La importancia relativa de cada com-
ponente depende, evidentemente, de
las caracteristicas de cada proyecto y
pueden variar bastante.

Simplificando, y para dar una idea
orientativa, podriamos decir que la in-
versién total puede oscilar, para una au-
topista de dos mas dos carriles, entre 3,5
millones de euros/km y 25 millones de
euros/km. De este total, en un caso tipo,
aproximadamente, un 10 % podrian ser
costes de expropiacion, un 80 % coste de
construccion, un 5 % intereses intercala-
rios, un 3 % instalaciones y equipos y un
2 % gastos generales y de gestion.

En la figura 1 se refleja la sensibilidad
de la Tasa de Rentabilidad del Capital, a

Figura 1. Relacién de la inversion inicial con la rentabili-
dad de la concesién.
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Figura 2. Relacion entre la Rentabilidad y el Trafico.
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las variaciones de la inversion total. Asi
vemos que, por ejemplo, un incremento
de la inversién prevista en un 20 % su-
pone una reduccion de la tasa de renta-
bilidad, aproximadamente, del 30 %. En
cambio, una reduccion del 20 % de dicho
coste mejora sustancialmente la rentabi-
lidad de la concesion.

El coste de construccion es el mas
importante de los componentes de la in-
versién y por tanto a él es especialmente
aplicable todo lo dicho sobre los efectos
de sus desviaciones en la rentabilidad de
la concesion.

Los incrementos de la inversién
comprometen la rentabilidad de la con-
cesién y, por tanto, es muy importante
proyectos de calidad pero de costo mo-
derado y una realizacion de las obras a
precios lo mas bajo posible. Desviacio-
nes del coste de la construccion, por im-
posiciones de la Administracion u otras
razones, hacen peligrar gravemente el
futuro de las concesiones, si no tienen
compensacion adecuada.

En las autopistas de peaje espafolas
las expropiaciones son gestionadas con-
juntamente por la Administracién y las
sociedades concesionarias y pagadas in-
tegramente por éstas ultimas; quedando
los terrenos expropiados en propiedad
de la Administracién concedente. En
definitiva, el coste de las expropiaciones
forma parte, en su totalidad, de la inver-
sién de la concesionaria, por tanto las
desviaciones por este concepto puede
también comprometer el futuro de las
concesiones, como veremos detallada-
mente mas adelante.

El Trafico es otro facto determinan-
te para la viabilidad de una concesion
La prevision del trafico que tendra una
autopista de peaje es de muy dificil
realizacion. La Administracién conce-
dente realiza sus estudios de trafico,
que normalmente aporta, formando
parte de la documentacién para la li-
citacion. Los grupos promotores hacen
sus propios estudios y encargan otros
a empresas especializadas. A pesar de
todo eso, son frecuentes desviaciones
importantes de trafico real sobre el
trafico previsto, especialmente en los
anos iniciales. Los factores principales

determinantes del trafico en una auto-
pista de peaje son:

«  Tréfico del corredor

«  Situacién de la carretera alternativa

+ Tarifas

Nivel de servicio

La percepcion subjetiva de los usua-
rios. El desarrollo de la zona, etc.

En la figura 2 se aprecia la relacion y
el efecto que producen en la rentabili-
dad de la concesion, las desviaciones del
traéfico en un caso concreto y consideran-
do que todos los demas factores perma-
necen constantes. Se parte del supuesto
de que la relacion entre el trafico real y
el previsto se mantiene durante todo el
plazo concesional.

Las desviaciones negativas reper-
cuten mas que proporcionalmente en
la rentabilidad. Asi se comprueba que
desviaciones importantes del trafico
previsto conducen a la inviabilidad de la
concesion, si las desviaciones se mantie-
nen a lo largo de la vida de la concesién.
Puede suceder, y es bastante habitual,
gue esta falta de trafico se produzca en
los primeros afos y se vaya recuperan-
do en los afios siguientes y, finalmente,
incluso supere los traficos previstos. En
este caso, es claro que la desviacion ini-
cial tiene menos importancia.

Veamos ahora como influye el coste
financiero en la rentabilidad de una con-
cesion. Dados los importantes volimenes
de inversién, y por tanto de endeuda-
miento que precisan las sociedades con-

cesionarias de autopistas de peaje, los
gastos financieros son el elemento de cos-
te mas importante en los primeros afos,
y estan directamente relacionados con los
tipos de interés existentes en el mercado.
Para obtener el coste financiero de cada
sociedad, hay que anadir los diferenciales
a los valores del Euribor las comisiones
aplicadas en cada préstamo el coste deri-
vado de coberturas de tipos, etc.

Como se aprecia en la figura 3, incre-
mentos importantes del coste financie-
ro reducen fuertemente la rentabilidad
o conducen a la inviabilidad de
la concesion si se mantienen durante
mucho tiempo.

1.2. Evolucién temporal de los
resultados y de la deuda de una
concesionaria tipo

Las concesiones de autopistas de
peaje tienen una serie de caracteristicas
que la diferencian de las concesiones del
resto de los sectores. En primer lugar, la
construccion de la autopista exige una
fuerte inversidn, la aportacion de de
Fondos Propios y el correspondiente
endeudamiento. A continuacion, du-
rante un periodo relativamente largo
los traficos e ingresos son reducidos y
los gastos financieros muy elevados,
por lo que se producen pérdidas impor-
tantes. Esa “travesia del desierto” puede
durar entre 10 y 15 afos, Pasados los
cuales, finalmente, se van produciendo
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beneficios crecientes hasta el final de la
concesion. Esta caracteristica se ha visto
acentuada por el hecho de que muchas
de las sociedades concesionarias tenian
como objetivo social la construccién y
explotacion de una sola concesion. En
otros sectores, también con periodos de
maduracién largos, al existir dentro de la

misma sociedad diferentes concesiones
con inicios escalonados a lo largo del
tiempo, no han tenido esas caracteris-
ticas tan acentuadas, como consecuen-
cia de las compensaciones establecidas
entre ellas.

Al objeto de reflejar esa situacién en
un caso real se incluye la figura 4 repre-

Inversidn total =

|| Pérdidas enperiodoinicial =

1858 M. de Euros

423 M. de Euros

1077 M. de Ev

Importes anuales en millones de Euros de 2010

(1) Financiando 1% con recursos propios.

Figura 4.

Resultados y volumen deuda
Millonas de Eurow sarrantes
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Afins de concesiin

Figura 5. Evolucién de la deuda y de los resultados en el periodo concesional.

sentativa de la evolucién de una conce-
sién. En la misma se indica la cuantia de
las inversiones iniciales en la autopista,
las pérdidas de los primeros ejercicios y
la retribucion aproximada obtenida por
los accionistas en los Ultimos afos. Igual-
mente se adjunta la figura 5 con la evo-
lucién de la deuda y de los resultados de
una concesionaria tipo.

2. Las causas de las crisis en las
autopistas de peaje espanolas
alolargo del tiempo

Desde la primera concesién de au-
topistas de peaje en Espafia han ido su-
cediendo diferentes momentos de crisis
que han afectado, practicamente, a to-
das las concesionarias.

Las crisis aparecen cuando se produ-
cen importantes desviaciones entre la
realidad y las previsiones en los factores
gue determinan la rentabilidad; es decir,
principalmente cuando los traficos son
inferiores a los previstos, los costes de la
inversion se disparan, y los costes finan-
cieros se elevan o resulta muy dificil la
refinanciacién de los préstamos.

Las causas de las crisis pueden di-
vidirse en tres grandes grupos, las que
produce las propias caracteristicas de la
concesion, las originadas por la evolu-
cién econémica general, las que son con-
secuencia de la planificacién histérica y
de las deficiencias regulatorias.

2.1. Causas intrinsecas. “La travesia
del desierto”

Una parte de esas dificiles situacio-
nes han sido y son, consecuencia de
las propias caracteristicas del negocio
concesional. Del grafico expuesto en el
punto anterior se desprende que el pe-
riodo de maduracién de una concesién
es largo. Los primeros 10 o 15 afos se
producen pérdidas importantes, una
verdadera “travesia del desierto” duran-
te la cual la debilidad es manifiesta. Si
en ese periodo se producen ademds
otras circunstancias dificiles, la situacion
puede ser y generalmente ha sido,
en ese periodo, delicada para las socie-
dades concesionarias.

35

Andlisis histérico y actual de las soluciones dadas a las crisis

de las sociedades concesionarias de autopistas de peaje

RUTAS 157 Octubre-Diciembre 2013. Pdags 32-52. ISSN: 1130-7102




Rutas Técnica Prior Perna. J.

Incluso las sociedades concesionarias
hoy mas solidas y solventes han tenido
esos periodos. Por citar algun ejemplo,
que hoy puede parecer sorprendente,
no hay mas que recordar la situaciéon de
ACESA en los afos 70 y principios de los
80y su paso por el Fondo de Garantia de
Depdsitos. Lo mismo puede decirse en
estos afos de IBERPISTAS, EUROPISTAS,
AUMAR, etc.

2.2. Efectos de las crisis econdmicas

Las diferentes crisis econdémicas ge-
nerales han repercutido muy negativa-
mente en los traficos y por tanto en los
ingresos de las sociedades concesiona-
rias, como se refleja en la figura 7.

20 — _ En el periodo 1972-2013 se han pro-
Variacién del PIB e IMD en los tltimos 40 . Lo o
25 ducido las siguientes variaciones del PIB
20 afios en Espafnay de los traficos en el sector de
m== % de variacion anual del PIB A . . ]
15 o autopistas de peaje espafiolas, medidos
A m== % de variacion anual de la IMD R .
10 en incrementos anuales sobre el afio an-
55 .
5 e terior (figura 7).
0 - La figura 7 indica la evolucion del PIB
1960 1970 1990 2000 2020 , .
5 y de los tréficos en las autopistas de pea-
1o je, desde 1972 a 2013, es decir, aproxi-
i madamente, en los Ultimos 40 afnos. Las
% sobre el afo anterior % sobre el afo anterior variaciones del trafico son las de la Inten-
Afos o Incrementos Anos o Incrementos sidad Media Diaria (IMD).
Variacion PIB de trifico Variacién PIB detrifico L
Vemos pues, que las variaciones po-
w2 78 z IERE - 25 sitivas y negativas del PIB han afectado
1973 7.7 22 1994 24 18 fuertemente a los incrementos de los tra-
1974 5.2 36 1995 27 31 ficos, que han sido negativos en los afios
1975 0,6 6 1996 24 11 1979-1984, 1991-1992 y especialmen-
1976 28 3 1997 39 6,5 te en 2008-2013. En cambio ha habido
1977 34 5 1998 45 12 otros periodos con crecimientos proxi-
1978 34 5 1999 47 11 mos o superiores al 10 %, que comenta-
1979 0,4 -4 2000 5 10 remos mas adelante. En general las varia-
1980 14 5 2001 3,7 8 ciones del trafico han tenido oscilaciones
1081 03 2 2002 27 6 superiores a las del PIB, amplificando sus
1082 "M 1 2003 31 6 movimientos, tanto en sentido positivo
1983 22 27 2004 33 6 como negativo. Incluso en este Ultimo
— 25 5 p— 36 35 caso, con incrementos muy pequenos
1985 17 39 2006 41 65 del PIB, Ic?s traficos han bajado. o
Con incrementos del PIB inferiores
1986 2 94 2007 35 45 i )
aproximadamente al 2 % los traficos han
1987 46 12,9 2008 0,9 5,8 , . .
decrecido. Es decir que, histéricamente,
1988 48 14 2009 -3,7 -6,7 ) .
han sido necesarios aumentos del PIB
1989 43 15 2010 03 -3,7 . 0 .
superiores al 2 % para que crecieran los
1990 36 5 2011 04 -6,7 . .
traficos. En cualquier caso esta conclu-
1991 24 > 2012 14 .2 sidn es posible que no sea exactamente
22 09 1 20 sy 1.2 7,1 aplicable a la realidad actual y futura.
Figura 7. Variacion PIB e IMD, periodo 1972 - 2013.
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2.3. Defectos de Planificacion
Historica e Insuficiente
regulacién de riesgos

Otro aspecto fundamental en la
explicacion de las crisis han sido los de-
fectos de planificacion y regulacién del
sector que ha producido la heterogenei-
dad de la red, la construccién y mejora
de vias alternativas a las autopistas y la
insuficiente regulacion de los riesgos.

La red de alta capacidad existente,
formada por autopistas de peaje, au-
topistas de peaje en sombra, pago por
disponibilidad, y autovias, presenta una
importante diversidad en diferentes as-
pectos, pero la mas importante se refiere
al pago o no por los usuarios.

Para el conjunto de la Red, el motivo
mas importante de heterogeneidad es el
que se deriva de laforma en que se finan-
cian las diferentes vias. Mientras las auto-
pistas de peaje son financiadas indirecta-
mente por los usuarios a través del peaje,
las autovias son financiadas por todos
los contribuyentes, sean o no usuarios
de la autopista. Lo mismo sucede con el
peaje en sombra. La eleccion entre vias
libres y de peaje ha sido consecuencia de
circunstancias historicas y no correspon-
de a criterios claramente determinados;
esta distribucion se deriva de los criterios
politicos del momento histérico en que
fueron planeadas, y no es fruto de un sis-
tema racionalmente planificado.

Como consecuencia de la heteroge-
neidad se ha producido un agravio com-
parativo que ha sido causa de contes-
tacion en las comunidades auténomas
donde predomina el peaje y en algunas
zonas servidas por vias de pago.

La construccion y mejora de vias al-
ternativas a las autopistas de peaje ha
tenido su maxima expresion negativa en
la aplicacién del principio de la necesi-
dad de existencia de una via alternativa
gratuita de similares caracteristicas, plan-
teamiento que no tiene precedentes en
el mundo y que produce una mala asig-
nacién de los recursos escasos.

Este principio, que ha sido defen-
dido y aplicado por algunos politicos y
por Gobiernos de diferentes ideologias,
es el principal causante de las grandes

desviaciones de trafico, entre las previ-
siones y la realidad, en las autopistas de
peaje espafolas, aunque también ha
sido muy negativa la continuada mejora
de los itinerarios alternativos, que se ha
producido en casi todos los corredores.
Incluso el PEIT 2005-2020, en el capitulo
5.2.1, apartado b) dice literalmente:

“La concesién de autopistas de pea-
je estara supeditada en primer lugar al
cumplimiento de los objetivos de cohe-
sion territorial y funcionalidad estableci-
dos en el PEIT, y en segundo lugar a que
exista una via de gran capacidad, libre de
peaje que por su trazado, disefio y esta-
do de conservacién constituya una alter-
nativa real a la autopista de peaje”

La realizacion de importantes inver-
siones en las vias alternativas gratuitas
produce una ineficiente aplicacién de
los recursos escasos y evidentemente
coloca a las autopistas de peaje en una
situacion insostenible, en corredores
poco saturados. Es evidente, que el usua-
rio optara mayoritariamente por el uso
de la via gratuita, si las condiciones son
similares en caracteristicas y trafico. Afor-
tunadamente parece que Ultimamente
se estd empezando a reconsiderar este
punto y en el PITVI ya no figura esta ne-
fasta condicion.

Otro aspecto importante es la insu-
ficiente regulacion de riesgos. Como es
conocido, el contrato de concesidén de
una autopista de peaje es un acuerdo
entre la Administracion concedente y
una sociedad concesionaria, en el que
ésta se compromete a construir, explotar
y mantener una autopista en determina-
das condiciones, a cambio del derecho a
percibir unos peajes de los usuarios, y en
algunos casos diversas compensaciones
de aquella Administracién concedente.

La asuncién del riesgo de construc-
cién y explotacion de la autopista por
la sociedad concesionaria forma parte
del concepto de concesién y asi debe
ser, al menos en una parte sustancial,
si no se quiere desvirtuar su identidad.
No obstante lo anterior, ese principio
basico exige algunas matizaciones. Es
evidente que la sociedad concesiona-
ria debe asumir riesgos, pero ;todos
los riesgos?.

Las concesiones se desenvuelven
en un marco legal regulado por las Ad-
ministraciones Publicas concedentes y
pueden estar muy influidas por otras
actuaciones de esas administraciones,
fuera del ambito de los propios contratos
concesionales. Por esta razén es preciso
distinguir entre los riesgos puramente
concesionales y los derivados de otras
actuaciones, directas o indirectas de
aquellas Administraciones.

En la exposicion de motivos de la
Ley 13/2003, reguladora del contrato
de concesién de obra publica, se indica,
que uno de los rasgos que caracteriza
el contrato de concesioén es la asuncién
del riesgo de construccién y explota-
Cion, pero se afade a continuacién que
“Evidentemente, en un contrato de larga
duracién por naturaleza, la asuncién del
riesgo, ante la imposibilidad de predecir
con un margen razonable de error el fu-
turo, no puede transformar el contrato
en un negocio aleatorio por lo que en co-
herencia se impone moderar adecuada-
mente 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 publicos y privado. Debe
destacarse, sin embargo, que la asuncién
de riesgo en “proporcién sustancial” por
el concesionario resulta determinante
para que el contrato de concesién me-
rezca tal calificacion”.

La Ley 30/2007 de Contratos del Sec-
tor Publico se pronuncia en términos pa-
recidos. Igualmente el Texto Refundido
de la Ley de Contratos del Sector Publico,
de 14 de Noviembre de 2011, RD. Legis-
lativo 3/2011 regula este aspecto en el
art. 258.

La regulaciéon actual de los riesgos
viene condicionada por los criterios euro-
peos de Contabilidad Publica. EUROSTAT
exige, para que un contrato pueda consi-
derarse privado y no sea preciso registrar-
lo en la Contabilidad Publica, que el pri-
vado soporte el riesgo de construccion y
también la mayoria del riesgo de deman-
da o del de disponibilidad. Por tanto esos
criterios deben considerarse y merecen
un estudio individualizado y detallado,
gue no se realiza en este trabajo.
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Como ejemplo de esa insuficiente
regulacién citaremos el reciente de las
expropiaciones en las Radiales de Ma-
drid y otras concesiones.

De acuerdo con la normativa vigen-
te, el proceso de determinacién de jus-
tiprecio pasa por el mutuo acuerdo con
los expropiados, o bien por las actua-
ciones del Jurado Provincial de Expro-
piaciones que fija los valores concretos.
En caso de que las partes estén en des-
acuerdo con los valores fijados por los
Jurados, pueden recurrirlos ante la Ju-
risdiccion Contencioso-Administrativa,
pudiendo continuar, en su caso, hasta el
Tribunal Supremo. En principio, el ries-
go de que las expropiaciones se desvien
de lo previsto esde la sociedad conce-
sionaria. Es decir, si se ha producido una
elevacién natural de los precios de los
terrenos o cualquier otra circunstancia
normal, que pudiera haber sido prevista
por el concesionario, debe ser asumida.

Otra cosa diferente es que se pro-
duzcan cambios en la normativa legal, o
en los criterios seguidos hasta entonces
por los Tribunales, u otras circunstancias
imprevisibles que cambie las reglas del
juego generalmente aceptadas hasta
ese momento. Los costes adicionales en
estos casos, deben ser asumidos por la
Administracién, o compensados, resta-
bleciendo a la sociedad concesionaria
el equilibrio econémico-financiero.

Este seria, por ejemplo, el caso de
que se produjera un cambio de la califi-
cacion de los terrenos, pasando de rus-
ticos a urbanos, después de haber sido
licitada la concesién.

Igualmente, un cambio en la legisla-
Cién o en los criterios jurisprudenciales
de expropiaciones, producido después
de la adjudicacién de la concesion de-
beria ser compensado por la Adminis-
tracion.

Ese debiera ser el caso de las expro-
piaciones de las autopistas radiales de
Madrid y otras, donde el Jurado provin-
cial de Expropiaciones y los Tribunales,
estan manteniendo un criterio insélito
que supone incrementos astronémicos
de los costes de las mismas. Considera
el Jurado que los terrenos rusticos por
los que va a discurrir la autopista van

a ser destinados a sistemas generales
viarios y les aplica los valores de suelo
urbanizable totalmente irreales. Este es
evidentemente un cambio de criterio
gue no puede ser previsto, por lo que es
imprescindible el restablecimiento del
equilibrio, ya que, de ninguna manera, el
disparatado incremento de coste puede
ser soportado por las concesionarias.

3. Las diferentes soluciones
dadas a las crisis

En los ultimos cincuenta afios las so-
luciones dadas a las crisis del sector de
autopistas han sido numerosas y varia-
das. En muchos casos se ha restableci-
do el equilibrio econémico-financiero
con modificaciones concesionales. En
otros pocos se ha procedido a la nacio-
nalizacién de las sociedades. En otros,
también escasos, se ha acordado la ex-
tincion de las concesiones por mutuo
acuerdo o al rescate de las mismas. Tam-
bién se han utilizado las fusiones con
otras sociedades unidas a cambios en
los términos de las concesiones.

En los proximos puntos analizare-
mos todas esas actuaciones con la fina-
lidad de estudiar las similitudes con la
situacion actual y las posibilidades de
su utilizacion en la crisis actual.

3.1. Los reequilibrios y las
modificaciones concesionales

Las modificaciones concesionales
consisten en la realizacion de cam-
bios en la normativa reguladora de la
concesion actuando en cualquiera de
los factores que determinan la renta-
bilidad de una concesién. Los factores
mas habitualmente utilizados en las
modificaciones concesionales son el
plazo de concesion, las tarifas, y las
inversiones, pero hay muchos mds
factores que también se usan como
son el trafico, el sistema de revision
de tarifas, etc. Cuando se produce un
cambio imprevisible en uno de estos
factores en una concesion, al menos
hay que cambiar otro si queremos
restablecer el equilibrio concesional,
para que la concesion vuelva a tener

las expectativas de rentabilidad que

tenia antes de que se deterioraran.

En Espaina ha habido muchas modi-
ficaciones concesionales. Unas veces se
ha realizado el reequilibrio concesional
para vencer dificultades en la sociedad.
En otros casos han servido para com-
pensar la gratuidad de algunos tramos,
para la reduccion de tarifas o para la
construccion de nuevos tramos de au-
topista o la ampliacién de existentes,
etc., es decir para corregir previamente
el desequilibrio que, de otra forma, pro-
ducirian esas actuaciones.

La posibilidad del restablecimiento
del equilibrio concesional esta inclui-
da en la Ley de concesiones de 2003
e igualmente el T.R. de Ley de Contra-
tos del Sector Publico, R.D. Legislati-
vo 3/2011, cuyo articulo 258 regula
este aspecto.

“Articulo 258. Mantenimiento del
equilibrio econémico del contrato.

1. El contrato de concesién de obras
publicas deberda mantener su equi-
librio econémico en los términos
que fueron considerados para su
adjudicacién, teniendo en cuenta el
interés general y el interés del con-
cesionario, de conformidad con lo
dispuesto en el apartado siguiente.

2. La Administracion debera resta-
blecer el equilibrio econémico del
contrato, en beneficio de la parte
que corresponda, en los siguientes
supuestos:

a) Cuando la Administracion modifi-
que, por razones de interés publi-
co, las condiciones de explotacién
de la obra.

b) Cuando causas de fuerza mayor o
actuaciones de la Administracion
determinaran de forma directa la
ruptura sustancial de la economia
de la concesidn. A estos efectos,
se entendera por causa de fuerza
mayor las enumeradas en el articu-
lo 214,

¢) Cuando se produzcan los supues-
tos que se establezcan en el propio
contrato para su revisién, de acuer-
do con lo previsto en el apartado
40 de la letra ), y en la letra d) del
articulo 115.1.
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Figura 8. Puente de Rande sobre Ria de Vigo.

3. Enlossupuestos previstos en el apar-
tado anterior, el restablecimiento del
equilibrio econédmico del contrato se
realizard mediante la adopcién de las
medidas que en cada caso procedan.
Estas medidas podran consistir en la
modificacién de las tarifas estable-
cidas por la utilizacién de la obra, la
reduccién del plazo concesional, vy,
en general, en cualquier modifica-
cion de las cldusulas de contenido
econdémico incluidas en el contrato.
Asimismo, en los casos previstos en
el apartado 2.b), y siempre que la re-
tribucion del concesionario provinie-
re en mas de un 50 por ciento de tari-
fas abonadas por los usuarios, podra
prorrogarse el plazo de la concesién
por un periodo que no exceda de
un 10 por ciento de su duracion ini-
cial. En el supuesto de fuerza mayor
previsto en el apartado 2.b), la Admi-
nistraciéon concedente asegurara los
rendimientos minimos acordados
en el contrato siempre que aquella
no impidiera por completo la realiza-
cion de las obras o la continuidad de
su explotacion.”

Las dificultades pasadas por las con-
cesionarias espanolas han tenido dife-
rentes origenes, como de ha indicado
anteriormente. Las soluciones a las gran-
des dificultades han venido casi siempre
de las modificaciones concesionales. Por
ello nos referimos a muchas de las produ-
cidas en los Ultimos cincuenta aios; pero
no sélo a las que han pretendido resta-
blecer el equilibrio econédmico-financie-
ro de las concesiones en dificultades,

sino también a otras modificaciones que
se han producido con otras finalidades,
como la realizaciéon de inversiones o re-
duccion de tarifas, y cuya compensacion
ha exigido igualmente el reequilibrio.

A continuacién analizamos cada uno
de los tipos principales de modificacio-
nes concesionales.

a) Prérrogas de las concesiones

El plazo de concesién es importan-
te para determinar la rentabilidad de la
misma. Los plazos iniciales, fijados en
los Decretos de adjudicacién, varian de
forma importante: En las autopistas es-
panolas que estdn actualmente en ex-
plotacién van de los 20 y los 65 afos. A
lo largo del tiempo los plazos maximos
se han ido incrementando. Es evidente
que un alargamiento del plazo mejora
las perspectivas, especialmente cuando
el final de la concesion esta cerca. Los
afos muy alejados pierden potencial,
al actualizarlos al momento presente,
pero en cualquier caso los ainos adicio-
nales producen un efecto favorable. Su
Unica limitacién es que su repercusion
es a largo plazo, por lo que en muchos
casos es necesario combinarlo con
otras soluciones.

En las 20 concesiones adjudicadas
antes de 1990, se han producido 42 am-
pliaciones del plazo de concesion entre
los afios 1977 y 2011. Entre las conce-
siones recientes se ha ampliado el plazo
de la R-2. Esta modificacion se ha produ-
cido en 2010, junto con otras medidas
tarifarias. Por otra parte las ampliaciones

de plazo han sido habituales en las au-
topistas europeas, especialmente en
Francia, Italia y Portugal.

b) Modificaciones de tarifas

Podemos subdividir las modificacio-
nes en dos tipos: las modificaciones de
las tarifas bases y las del sistema de re-
vision.

Las alteraciones de las tarifas con-
templadas en los Decretos de concesion
han sido muy numerosas y han tenido
como finalidad en algunos casos resta-
blecer el equilibrio econémico-financie-
ro alterado, en otros facilitar la construc-
ciéon o ampliacién de nuevos tramos de
autopistas, y frecuentemente han teni-
do como objeto reducir las tarifas, para
incentivar el uso de las autopistas.

La utilizacién del incremento de ta-
rifas para la realizacion de nuevas inver-
siones es adecuada cuando la concesio-
naria se encuentra en puntos de curva
tarifas-ingresos en la que el incremento
de las tarifas repercute, casi proporcio-
nalmente, en los ingresos, como es muy
frecuente. Recientemente se viene utili-
zando este procedimiento y probable-
mente se intensifique su uso en el futuro
proximo.

Mencion especial merecen las mo-
dificaciones de tarifas en los recientes
Reales Decretos que modifican los Tér-
minos de las Concesiones de las Auto-
pistas Radiales de Madrid. Nos referire-
mos en primer lugar a uno de ellos, el
RD 1770/2010, de 23 de diciembre rela-
tivo a la R-3 y R-5, en el mismo se esta-
blecen incrementos Unicos para el afo
2011 del 18 % aplicable a las tarifas va-
lle, e incrementos anuales escalonados
hasta el final de la concesion del 1,95 %
anual acumulativo desde 2011 a 2045.
En el caso de la R-2, RD 1610/2010, se
ampilia el plazo concesional en 14 afos
y se establecen incrementos anuales
acumulativos del 1,95 % para el plazo
ampliado hasta el afo 2039. Todo ello
para restablecer el equilibrio econémi-
co alterado como consecuencia de las
mayores inversiones y de los elevadisi-
mos costes adicionales no previstos de
las expropiaciones.
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¢) Garantias de trafico o ingresos.

Las previsiones de trafico en las nue-
vas concesiones son calculadas por las
Administraciones concedentes y tam-
bién por los licitantes. La experiencia his-
térica dice que la realidad de los prime-
ros afos es casi siempre inferior o muy
inferior, como hemos indicado antes, de-
bido a la heterogeneidad del sistema en
lo que se refiere al pago por los usuarios
y la filosofia de las carreteras alternativas
de las mismas caracteristicas técnicas,
etc. Es decir, que muchos de los factores
que condicionan el trafico no dependen
del concesionario.

Por esas razones es conveniente que
el riesgo de trafico asumido tenga un Ii-
mite, de forma que, por ejemplo, si los
traficos son inferiores a un 70 % - 80 %
de lo previsto, la diferencia sea objeto
de compensacion por la Administra-
cién concedente. Esto tendria que llevar
como contrapartida la cesién a la Ad-
ministracion de los ingresos netos que
superen en un determinado porcentaje
a los previstos si el trafico es superior
al previsto.

Un sistema de estas caracteristicas
es el aprobado por la Ley 43/2010 de
3 de diciembre que establece la Cuenta
de Compensacién en las autopistas de
peaje de concesion reciente y que tienen
tréficos muy inferiores a los previstos.

Estas Sociedades concesionarias
consignaran anualmente, hasta el afo
2018, en la cuenta de compensacion,
la diferencia entre los ingresos de peaje
que hubiera tenido si el trafico hubiera
sido el 80 % del previsto en el Plan Eco-
némico Financiero (PEF) presentado
con la oferta y los ingresos de peaje rea-
les, con algunos limites.

Estas cantidades consignadas anual-
mente en la cuenta le serdn abonadas
por la Administracién concedente cuan-
do en el futuro los ingresos superen a
los previstos en el PEF consignara en la
cuenta con signo negativo el 50 % del ex-
ceso de ingresos y lo abonard al Tesoro.

Pasados esos afnos, el saldo de la cuen-
ta devengard hasta su cancelacion un
tipo de interés regulado por la citada Ley.
Dichos devengos se capitalizaran junto

con el principal de la cuenta de com-
pensacion. La ley de Autopistas 8/1972,
en su art. 13° establecia que podrian
concederse anticipos reintegrables en
los supuestos de que los ingresos fueran
insuficientes para atender los compromi-
sos financieros adquiridos.

d) Préstamos participativos y antici-
pos reintegrables.

Los préstamos participativos se apli-
caron por primera vez, en la reconver-
sién industrial de 1983-88.

El Real Decreto-Ley 7/1996 y la Ley
10/1996 definen y concretan las caracte-
risticas de los préstamos participativos,
en los siguientes términos: El interés del
préstamo tendra una parte variable que
dependera de la evolucion de la activi-
dad. Los préstamos participativos se si-
tuaran después de los acreedores comu-
nes en la prelacion de créditos, teniendo
el cardcter de subordinados. Tienen la
consideracion de patrimonio contable a
efectos de la reduccién de capital y liqui-
dacién de sociedades.

La Ley de Concesiones de 2003 con-
templa en el art. 247 la posibilidad de
otorgar préstamos participativos, lo mis-
mo que los art. 253, 254, 256 y 265 de la
Ley de Contratos del Sector Publico de
2011, R.D. Legislativo 3/2011.

Los anticipos reintegrables son canti-
dades que la Administracion concedente
aporta al concesionario y que éste debe
devolver cuando se den determinadas
condiciones o plazos.

Ambos instrumentos han sido

Figura 9. AP-1.

utilizados en numerosas ocasiones,
como, por ejemplo, en las siguientes:

El anticipo reintegrable recibido por
Europistas concesionaria de la Autopista
Bilbao-Behobia,

El préstamo participativo de aproxi-
madamente 100 millones de euros con-
cedido a Autopista del Sol, S.A. con la
concesion Estepona-Rio Guadiaro, Real
Decreto 1099/1999. La retribucion se es-
tablecié en el 50 % de los ingresos con-
secuencia de los traficos que superaron
unos niveles determinados.

El préstamo participativo, incluido en
la adjudicacion de la autopista Alicante-
Cartagena, Real Decreto 1808/1998, por
importe de 12.808 millones de pesetas.
La remuneracién se establece de la si-
guiente forma 0,30%0,05*ingresos de
peaje. Ahora bien, sélo se realizara cuan-
do la concesion tenga resultado neto
positivo y trafico (IMD equivalente real)
sea superior a la contemplada en el Plan
econdémico-financiero aprobado.

El préstamo participativo concedido
en la adjudicacién de la circunvalacién
de Alicante, Real Decreto 282/2004, por
importe de 101 millones de euros y cuya
retribucion se establece en la mayor de
las cifras siguientes, el 1,75 % del présta-
mo solicitado o el 35 % de los ingresos
de peaje correspondientes a los traficos
que superen el escenario de trafico con-
siderado.

Igualmente se han concedido anti-
cipos reintegrables a Audasa (118 M€),
Aucalsa (51,7 M€), Acesa (21 M€) y prés-
tamos participativos a Acega (60 M€) y
Aulesa (21 M€).
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La Ley de Presupuestos de 2010,
en la disposicién adicional cuadragé-
simo primera, se refiere al reequilibrio
econémico-financiero de las concesio-
nes de autopistas de peaje. En ella se
contempla, para 14 concesiones, las
afectadas por los cambios de criterio
en la valoracion de las expropiaciones,
la concesion de préstamos participati-
vos por sobrecoste de las expropiacio-
nes, fijando los requisitos para acceder
a los mismos. Igualmente establece las
condiciones en plazos y remuneracion
de los préstamos. Esta ultima serd la
mayor de las dos cantidades siguien-
tes: 1,75 % del saldo vivo el primer
ano y una cantidad obtenida con una
férmula ligada a los ingresos de pea-
je. Para compensar el coste financiero
derivado del préstamo participativo el
Ministerio de Fomento propondra al
Gobierno modificar las concesiones,
acordando modificaciones de plazo
concesional o de tarifas. Establece,
también, la posibilidad de otras for-
mulas cuando esas medidas resultan
insuficientes para el restablecimiento
del equilibrio econdédmico-financiero.
Por otra parte, la citada Ley de Presu-
puestos para el ano 2010 establece
también el reequilibrio econémico-
financiero de las concesiones de auto-
vias de primera generacion.

Ademds de las medidas de ree-
quilibrio citadas en los parrafos ante-
riores, se han aplicado otros tipos de
apoyos, tales como el Aval del Estado,
el Seguro de Cambio, subvenciones a
lainversiony a la explotacion cuyo de-
talle puede verse en el libro repetida-
mente citado, Las Autopistas de Peaje
en Espana.

3.2. Las nacionalizaciones de
Audasa, Aucalsay Audenasa
y la Creacién de la Empresa
Nacional de Autopistas.

La nacionalizacion de Audasa, Au-
calsa y Audenasa y la creacién de la
Empresa Nacional de Autopistas, S.A.
(ENAUSA), fueron hechos relevantes
en la historia del Sector de autopistas
en Espana.

La crisis econdmica generada a partir
de 1.974, como consecuencia del incre-
mento del precio de los crudos petroli-
feros, afecté a numerosos sectores eco-
némicos, entre los que cabe incluir de
forma destacada al sector de autopistas.

Entre las causas, que motivaron
aquella situaciéon, merecen citarse la
elevacién general de los costos de
construcciéon por encima de la infla-
cién. El incremento del coste del dine-
ro en los mercados internacionales. El
estancamiento y reduccion del trafico
provocado por la situacion de crisis
de las economias nacionales, ya que
previsiones de incrementos anuales
del 10 % realizadas a comienzos de los
anos 70 se transformaron en tasas cer-
canas al 0 %, e incluso negativas, en el
comienzo de la década de los 80. Tam-
bién la realizacion de autopistas en las
que la intensidad del trafico previsible
era dudosa para garantizar una viabili-
dad econdmica, sin el apoyo necesario,
€n esos casos.

En nuestro pais el impacto de la cri-
sis provocd una gran desviacion entre
las previsiones econémicas y los resul-
tados reales de las concesionarias (en
algunos casos estas previsiones resul-
taron optimistas). En el caso de tres de
ellas (Autopistas del Atlantico, CES.A.,
Autopista Concesionaria Astur-Leone-
sa, S.A. y Autopistas de Navarra, S.A)
preciso la intervencion del Estado y su
paso al control publico para salvaguar-
dar los intereses generales del pais. En
efecto ante la alta posibilidad de que
tanto AUDASA como AUCALSA no pu-
dieron hacer frente a sus obligaciones
financieras contraidas, principalmente,
con entidades prestamistas extranjeras,
el Gobierno acordd con los accionistas
de aquellas sociedades la compra de
las acciones representativas del capital
social de ambas, y para ello, aprobé el
Real Decreto Ley 6/1983, de 23 de no-
viembre, que autorizé la compra de di-
chas acciones.

El precio de la compra de la tota-
lidad de las acciones de AUDASA fue
de 4.000 millones de pesetas (capital
efectivamente desembolsado hasta
entonces). Este precio se pagaria en el

ano 2013 (afo de finalizacion del plazo
concesional en aguel momento), en pe-
setas corrientes de ese afno.

El precio de la compra de la totali-
dad de las acciones de AUCALSA fue
de 6.582 millones de pesetas (capital
efectivamente desembolsado hasta en-
tonces). Este precio se pagaria en el afio
2021 (ano de finalizacion del plazo con-
cesional en aguel momento) en pesetas
corrientes de ese afo.

En ambos casos, el pago aplazado
del precio de venta no devengaria nin-
gun tipo de interés, ni se pagaria a los
accionistas de aquellas sociedades nin-
guna otra compensacion.

Con respecto a AUDENASA, conce-
sionaria de la Autopista de Navarra, que
discurria entre la autopista del Ebro e
Irurzun (Navarra), en el mes de mayo
de 1984, se aprobd el Real Decreto
Ley 5/1984, de 9 de mayo, que autori-
z6 la compra del 50 % de las acciones
representativas del capital de aquella
sociedad. La Diputacion Foral de Na-
varra, por su parte, acordé la compra
del restante 50 %, de las acciones de la
sociedad. El precio de compra a pagar
los accionistas de AUDENASA se fijé en
5.010 millones de pesetas, a pagar el
ano 2014 (ano en que finalizaba la con-
cesion, en aquel momento), en pesetas
corrientes y sin que el pago aplazado
del precio devengara ningun tipo de
interés, ni de compensacion.

Autopistas del Atlantico CE., S.A,
(AUDASA) contaba con 86 km de au-
topista en explotacién y 5 km en cons-
truccion, estando los 133 km restantes
de la Concesién no iniciados y con el
plan de las obras en suspenso. La en-
tidad se hallaba al borde de la suspen-
sién de pagos, con imposibilidad de re-
financiar los vencimientos de su deuda
al tener agotado el limite de aval. Hasta
ese momento, los socios, Banco Hispa-
no Americano, Bilbao, Pastor, Noroeste
y las Cajas de Ahorros Gallegas, habian
hecho una aportacién efectiva de 4.000
millones, y habian movilizado unos re-
cursos superiores a 66.000 millones de
pesetas, fundamentalmente en prés-
tamos exteriores. El aval del Estado
habia superado los 37.000 millones de
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pesetas. El peligro de impago de los
préstamos era evidente, por lo que la
intervencion del Estado era necesaria
para evitar los efectos que hubiera teni-
do para otras empresas y para el propio
Estado. De ahi que se decidiese la com-
pra de las acciones, a pagar sin interés al
final de la Concesion en el ano 2.013, tal
como se recogié en el Real Decreto Ley
que el Congreso convalidé en el mes de
diciembre de 1983.

La situacion de Autopista Conce-
sionaria Astur-Leonesa (AUCALSA), era
andloga a la descrita. Se abri6 al tréfico
en agosto de 1983 con una doble calza-
da en la mitad del recorrido y una sola
calzada en el resto, si bien en su mayor
parte la explanacién correspondiente
estaba realizada.

En este caso los principales accio-
nistas eran el Banco Hispano America-
no, la Empresa Constructora Huarte y
las Cajas de Ahorro de Asturias y Ledn,
habiéndose aportado un capital efec-
tivo de 6.582 millones de pesetas. La
inversion realizada en esta primera fase
habia ascendido a 65.000 millones de
pesetas financiados en su mayor parte
con préstamos. El aval del Estado habla
alcanzado los 39.000 millones de pe-
setas. En esta autopista, en el momen-
to en que se negociaba la entrada del
Estado, las circunstancias eran absolu-
tamente desfavorables y complicadas,
puesto que al riesgo inminente de sus-
pensidn de pagos se unia la imposibili-
dad de iniciar la explotacion.

Figura 10. Viaducto y tunel en Audasa.

Por eso, antes de cerrar el acuer-
do con los accionistas para adquirir
las acciones segun lo efectivamente
aportado y con pago aplazado al afio
2.021, se suscribié un compromiso con
los socios financieros para que estos
otorgaran, como asi lo hicieron, cré-
ditos por importe de 9.500 millones
de pesetas, sin aval y en condiciones
mas favorables que las del mercado en
aquel momento.

Similar fue la problematica de Au-
topistas de Navarra S.A., su endeuda-
miento alcanzaba los 23.234 millones
de pesetas y la concesion era claramen-
te inviable.

La actuacién del Estado en las tres
Sociedades citadas se materializé en
el Decreto Ley 6/1983 de 23 de No-
viembre, sobre adquisicién por el Es-
tado de la totalidad de las acciones re-
presentativas del capital de Autopista
Concesionaria Astur-Leonesa, S.A. y
de Autopistas del Atlantico, C.ES.A,,
en el que se autorizaba al Gobierno
a adquirir, por compra-venta, la tota-
lidad de las acciones representativas
del capital de dichas Sociedades, me-
diante el pago el afio final de la con-
cesion, es decir el afno 2.013 y 2.021,
de las cantidades realmente aporta-
das por los accionistas, que en valores
actuales son cantidades practicamen-
te simbodlicas. En Enero de 1984 se
materializd esta operacién pasando
las acciones a la Direccion General del
Patrimonio.

El Decreto Ley 5/1984 de 9 de
Mayo, autorizé la adquisicién por el
Estado de las acciones representativas
del 50 % del capital de Autopistas de
Navarra, S.A. y al mismo tiempo esta-
blecié una aportacion financiera anual
de 600 millones de pesetas, cantidad
equivalente a la aportacién del otro
socio, el Gobierno Foral de Navarra.
El Estado se comprometia, asimismo,
a garantizar la financiacién de la par-
te de pérdidas no cubierta con dicha
aportacién de capital, asi como a com-
pensar el equivalente al importe de los
intereses de dicha financiacion en par-
tes iguales con la Diputacion.

La compra por la Direccién General
del Patrimonio, en representacion del
Estado, del 50 % de las acciones de la
Sociedad serealizo el 5 de julio de 1984.

Para gestionar esas sociedades na-
cionalizadas y otras finalidades el Real
Decreto 302/1984, de 25 de enero, au-
torizd la creacion de la Sociedad Estatal,
Empresa Nacional de Autopistas, S.A.(
ENAUSA). En la exposicién de motivos
de este Decreto se justifica la creacion
de esta Sociedad Estatal porque con
ella contard el Gobierno con un Ente
apropiado para desarrollar y coordinar,
en el aspecto gestor, la politica que en
cada momento determine en este sec-
tor, pareciendo légico que tal actuacién
publica del gobierno se instrumente
utilizando la técnica de la creacién de
una Sociedad Estatal, pues con ella se
logra armonizar las exigencias de inte-
rés general y la necesaria agilidad.

En cumplimiento de dicha autori-
zacién se otorgd la escritura de cons-
titucion de la Empresa Nacional de
Autopistas el 21 de Marzo de 1984. La
Direccion General del Patrimonio del
Estado aporté como contraprestacion
a las suscripciones de las ampliaciones
de capital de ENAUSA la totalidad de las
acciones de AUDASA y de AUCALSA'y
el 50 % de las acciones de AUDENASA.

Ademas de coordinar en el aspecto
gestor la politica que en cada momento
determine el Gobierno en esta esfera,
se establecian para la Empresa Nacional
de Autopistas los siguientes objetivos
en el ya citado Real Decreto.
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1°.- La construccion, por si o por terce-
ros, y la explotacién de autopistas
de peaje u otras vias, previa autori-
zacion del Gobierno.

2°- La promocién por si 0 en concu-
rrencia con otras entidades o em-
presas publicas o con empresas o
entidades privadas, empresas cuyo
objetivo sea la construccién o ex-
plotacion de dichas vias.

30.- La participacién en el capital de
sociedades que tengan tal objeto
y realicen su actividad como con-
cesionarias del Estado u otro Ente
publico, o en virtud de otro sistema
de gestion indirecta.

4o- Las demas actividades que sean
complementarias de las derivadas
anteriormente.

Es decir que, inicialmente, con la
creacion de Enausa, se pretendia, ade-
mas de sanear las tres sociedades na-
cionalizadas, utilizarla como elemento
gestor del Gobierno para unos objeti-
vos mas amplios de reestructuracion
del Sector.

La principal concesionaria de auto-
pistas de peaje espafola, Acesa, podria-
mos decir que habia pasado también al
Sector Publico, aunque fuera provisio-
nalmente, ya que sus accionistas eran el
Fondo de Garantia de Depésitos (57,8 %)
e Inversora Mercantil e Industrial (Seat-
INI, el 5 %). El FGD se habia quedado con
Acesa en 1982 al intervenir Bankunion
y adjudicarlo al Banco Hispano Ame-
ricano, pero sin las acciones que tenia
de Acesa, dado que parece que no le
interesaron. Desde Enausa se planted
la conveniencia de adquirir esas accio-
nes de Acesa para estructurar un grupo
que controlara la mayoria del Sector y
permitiera, por una parte, realizar una
politica global y por otra parte reducir o
anular las aportaciones del Estado que
la nacionalizaciéon de Audasa, Aucalsa y
Audenasa obligaban hacer. A pesar de
la crisis de ese momento, era bastante
evidente que las perspectivas futuras de
Acesa serian brillantes y su adquisicion
muy interesante para Enausa. Por otra
parte, en aquellos afos, las concesiona-
rias de autopistas eran mayoritariamen-
te publicas en los paises vecinos, Fran-

cia, ltalia y Portugal. No obstante, por
diversas circunstancias la compra de las
acciones de Acesa finalmente, después
de muchas alternativas, no fue autoriza-
da, con lo cual se cerré un capitulo que,
probablemente, hubiera cambiado el
futuro del Sector. Lo mismo ocurrié con
otras empresas del Sector que Enausa
tuvo la posibilidad de adquirir en esos
anos a bajo precio.

La Empresa Nacional de Autopistas
debia seguir en sus actuaciones las di-
rectrices que en las materias relaciona-
das con sus fines propios establecieran
el Ministerio de Obras Publicas y Urba-
nismo, sin perjuicio de las competen-
cias que correspondian a la Direccion
General de Patrimonio.

La situacion de las concesionarias
nacionalizadas era como se ha indica-
do, muy grave. A pesar de las mejoras,
las pérdidas de 1984 fueron de 13.385
millones de Pts, en 1985 de 13.005 mi-
llones y de 11.000 millones en 1986.
Esta situacion solo podia ser superada
con aportaciones importantes de los
presupuesto de las Administraciones
Publicas. Asi lo entendié la Administra-
cion, el Ministro de Obras Publicas, indi-
caba en su intervencion ante el Congre-
so, el 8 de marzo de 1984, “es indudable
que durante un periodo bastante di-
latado de tiempo seria preciso apos-
tar, bien como capital, bien bajo otra
modalidad, una considerable masa de
recursos para esas entidades, con el fin
de lograr primero la estabilizacién de su

Figura 11. Aucalsa. Pantano Barrios de Luna.

nivel de endeudamiento y después eli-
minar paulatinamente la deuda”.

En esa linea se fueron aprobando
sucesivos Créditos Extraordinarios, a
partir de 1985, para cubrir los déficit
de explotacion en Audasa y Aucalsa y
1.200 millones de pesetas en Audenasa
(50 % Estado y 50 % Diputacion Foral).
La prevision, en 1986, era que las pér-
didas se fueran reduciendo progresiva-
mente hasta anularse en el afio 2000. La
realidad mejor6 las previsiones ya que
se consiguio el equilibrio en 1999, des-
pués de haber realizado aportaciones
de 953 millones de euros en pesetas
corrientes, desde 1984. Mas adelante
analizaremos con detalle las aportacio-
nes y el resultado de la privatizacién.

En los afos siguientes la Empresa
Nacional tomdé numerosas medidas
tendentes a reestructurar y renegociar
la deuda, a reducir costes para mejorar
resultados, a finalizar la construccion de
las autopistas, a la mejora de las condi-
ciones concesionales con ampliacién
de plazos y reestructuracion de tarifas y
a tomar participaciones en nuevas con-
cesiones, etc.

El proceso de privatizacién de la
Empresa Nacional se inicia en mayo de
2001 con el traspaso de las acciones de
Enausa, que desde su creacion habian
estado en la Direccion General del Patri-
monio del Estado, a la Sociedad Estatal
de Participaciones Industriales (SEPI).
Previamente, el Decreto 173/2000
eliminé la condicién, incluida en el
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Decreto de Creacion de Enausa, de que
sus acciones debian ser de propiedad
exclusivamente estatal. En noviembre
de 2002 SEPI aprobd la privatizacién del

100 % del capital de la Empresa Nacio-

nal, seleccionando a BBVA como Asesor

del Proceso y a Price Waterhouse Coo-
pers como colaborador independiente.

Un total de 13 grupos manifesta-
ron su interés en participar en el pro-
ceso, a los que se remitié el cuaderno
de ventas en febrero de 2003. En el
mismo figuraba como compromisos
la permanencia del Grupo comprador
como socio mayoritario, el manteni-
miento de los Fondos Propios, la con-
tinuidad de la sede social en Espana,
la conservacioén de las condiciones la-
borales y la plantilla fija. Todo ello, por
un periodo de cinco afos. La SEPI fijé
su precio minimo de 1.100 millones
de euros. Finalmente, se constituyeron
cinco Grupos ofertantes que debian
presentar las ofertas el 2 de mayo. Cua-
tro grupos presentaron ofertas, si bien
una desistio.

Las tres ofertas consideradas fue-
ron de los grupos siguientes:

+ Sacyr (50 %), SCH (20 %), Caixano-
va (10 %), Corporacion Caixa Gali-
cia (10 %), Foreal (5 %), y monte de
Piedad y Caja de Ahorros de Huelva
y Sevilla (5 %).

«  Ferrovial (45 %), Europistas (30 %),
Caja Madrid (20 %), Unicaja (5 %).

«  FCCy Acciona.

El 28 de mayo de 2003 SEPI adjudi-
c6 la Empresa Nacional de Autopistas
al Grupo liderado por SACYR por 1.586
millones de euros, un 44 % por encima
del precio minimo exigido. Formali-
zada la adquisicién por ese Grupo, la
Empresa Nacional de Autopistas pasé

a llamarse ENA INFRAESTRUCTURAS,
S.A. integrandose posteriormente en
Itinere Infraestructuras, S.A.

Vamos a analizar el resultado
econdmico que tuvo para el Estado
el proceso de Nacionalizacién y pos-
terior privatizacién, comparando las
aportaciones realizadas para el sanea-
miento de las empresas participadas
por Enausa y lo obtenido con las pri-
vatizaciones, todo ello, sin perjuicio
de que el objetivo de creacion de En-
ausa se cumplié en lo que se refiere a
dicho saneamiento.

Las aportaciones con cargo a los
Presupuestos de la Administraciones
Publicas en el periodo 1984-2003 fue-
ron las que se detallan en la tabla 2,
medidas en euros equivalentes co-
rrientes de cada afho.

Ademas de esas cantidades, esas
sociedades percibieron anticipos rein-
tegrables y subvenciones a la inver-
sion, etc.,, como compensacion por la
realizacion de inversiones o reduccio-
nes de tarifas, pero entendemos que
esas cantidades no son consecuencia
del caracter publico de esas empresas.

Si comparamos los 1.030 M € apor-
tados o pendientes de aportar con los
1.585 M € obtenidos con la privatiza-
cién, vemos que en euros corrientes la
cantidad obtenida es un 53 % superior.
Sila comparacién la hiciéramos en eu-
ros constantes, la cifra percibida seria
parecida, ligeramente inferior, aunque
no se han considerado el resto de las
ayudas recibidas, como han sido los
anticipos reintegrables sin interés, las
subvenciones a la inversién, autoriza-
ciones de financiacion en condiciones
especiales y, sobre todo, si tuviéramos
en cuenta las prérrogas de concesion

Tabla 2. Aportaciones con cargo a los Presupuestos de la Administraciones Publicas en el

periodo 1984-2003

- Aportaciones de capital social a ENAUSA 4.22,4M.€
- Aportaciones de capital social a Audenasa 40,1 M.€
- Subvenciones explotacion Audasa 151,1 M.€
- Subvenciones explotacion Aucalsa 277,3M.€
- Subvenciones explotacion Audenasa 60,8 M.€
Total aportaciones periodo 1984-2003 951,7 M.€
Capital a pagar entre 2013 y 2021 78,6 M.€
Total aportaciones 1.030,3 M.€

autorizadas en los afos anteriores a la
privatizacién. Sin embargo, muchas de
esas ayudas no fueron consecuencia
del caracter publico de la Empresa Na-
cional. No obstante lo anterior, este ba-
lance econdémico, para ser totalmente
correcto, tendria que incluir los efectos
negativos que habria tenido para los
presupuestos publicos la casi segura
suspension de pagos de las socieda-
des Audasa, Aucalsa y Audenasa, de no
haberse producido su nacionalizacion.
El coste para el Estado y Gobierno de
Navarra hubiera sido importante y el
desprestigio también en los mercados
financieros internacionales.

Las actuaciones del Estado en esas
sociedades fue muy favorable para
todas las restantes concesionarias del
sector, facilitando su financiacién, ya
que la banca internacional mejoré no-
tablemente su percepcion del riesgo
de las mismas, ante la decidida inter-
vencién de los poderes publicos

Teniendo en cuenta todos los facto-
res podriamos decir que el proceso de
intervencion en aquellas sociedades, la
creacion de ENAUSA 'y su posterior pri-
vatizacion ha sido positivo, cumplién-
dose plenamente el objetivo inicial en
lo que se refiere al saneamiento de las
sociedades nacionalizadas.

3.3. Los rescates de concesiones y
extinciones por mutuo acuerdo

El articulo 32 de la ley 8/1972, de
construccién, conservacion y explo-
taciéon de autopistas en régimen de
concesion, (Ley de Autopistas) esta-
blecia como causas de extincién de las
concesiones de autopistas el rescate
del servicio por parte de la Adminis-
tracion, y el mutuo acuerdo entre la
Administracién y el concesionario. Es-
tas mismas causas estan recogidas en
el articulo 245 de la Ley 30/2007, de
30 de octubre, del Contrato del Sec-
tor Publico (LCSP), como causas de
resolucién del contrato de concesién
de obras publicas. Igualmente el art.
269 del D.D. Legislativo 3/2011, Texto
Refundido de la Ley de Contratos del
Sector Publico, dispone “... Se entien-
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de por rescate la declaracién unilateral
del 6rgano contratante, discrecional-
mente adoptada, por la que se de por
terminada la concesion, no obstante,
la buena gestion de su titular”. En tér-
minos similares se define el rescate de
la concesion de una autopista de peaje
en la cldusula 111 del Pliego de cldu-
sulas generales para la construccion,
conservacion y explotaciéon de auto-
pistas en régimen de concesién apro-
bado por el Decreto 215/73, de 25 de
enero. El art. 271 de dicha Ley regula
“los efectos” de la resolucién del con-
trato de concesién de obra publica y,
principalmente, las cantidades que la
Administraciéon debe abonar al conce-
sionario en los distintos supuestos de
resolucion de la concesién. También
se regula este punto en la cldusula 107
del Pliego de Clausulas Generales cita-
do anteriormente.

Entendido el rescate de la con-
cesion, tal y como se define en las
disposiciones indicadas, en nuestro
pais sélo se ha producido un caso
de rescate de concesién de una ca-
rretera de peaje. Este caso Unico fue
el rescate del “Puente sobre la Bahia
de Cadiz".

Las resoluciones por mutuo acuer-
do se han aplicado en dos casos, en la
Autopista Vasco Montafesa en 1981 y
en Tuneles de Artxanda recientemen-
te, de los que nos ocuparemos a con-
tinuacion.

Distinguiremos entre actuaciones
que se han realizado con continuidad
del peje y las que han supuesto la des-
aparicion del mismo. El tema de la con-
tinuidad o no del peaje es relevante en
este caso, ya que indica claramente la
existencia, en el segundo caso, de una
decision politica y no solamente la
necesidad de dar una solucién a una
concesion que ha resultado econémi-
camente inviable. Las razones que han
producido esas decisiones las vemos
con detalle en los puntos siguientes.
Estas decisiones han contado con el
acuerdo del concesionario en el caso
de Vasco Montafesa y tuvieron un ca-
racter unilateral en el rescate del puen-
te sobre la Bahia de Cadiz.

-~

Figura 12. Tuneles de Artxanda. Peaje.

3.3.1. Finalizacion anticipada de
Concesiones con continuidad del
peaje, por Mutuo acuerdo. Tuneles
de Artxanda.

El tunel o los tuneles de Artxanda
era un proyecto que, desde hace mu-
chos anos, se consideraba muy impor-
tante para la ampliacién de la red viaria
de Bilbao. Y asi ya en los aflos 1920 se
presentaron mociones para su cons-
truccion y en 1936 el Gobierno Vasco
inicio la construcciéon con la excavacion
de una galeria en la zona de Ugasko.

Siempre se considerd basico para
conectar la ciudad con el Valle de Asua
y desdeallicon lamargen derecha dela
Ria, con el Aeropuerto de Sondica, con
la zona norte y este de Vizcaya y con la
autopista AP8 hacia San Sebastian.

En 1997 La Diputacién Foral convo-
¢6 el concurso para la construccién del
Tanel. Fue adjudicado el 28 de Julio de
1998 al Grupo formado por Cintra (30 %),
Europistas (20 %), BBK (20 %), las cons-
tructoras Bycam (6 %), Balzola (6 %), Ya-
rritu (6 %) , Moyua (6 %) y Mondragén
Inversiones (6 %).

La sociedad Tuneles de Artxanda,
Concesionaria de la diputaciéon Foral de
Bizcaia, S.A. se constituyé en Noviem-
bre de 1998.

El sistema viario de los Tneles de Ar-
txanda esta formado por 3 tuneles que
forman un triangulo. Dos de ellos unen
el Valle de Asua (norte del tunel) con Bil-
bao, en los barrios de La Salve y Ugasko.
El tercero es transversal entre estos dos
ultimos barrios y esta libre de peaje.

Los tuneles se abrieron al trafico en
Diciembre de 2002, con una inversion
de 95 millones de Euros y la Sociedad
tenia, en ese momento, un capital social
de 27 millones de Euros.

Durante los primeros afos de explo-
tacion no se cumplieron las expectativas
de tréfico y las dificultades econémicas
fueron en aumento.

Se pretendié corregir esta situacion
con los Decretos Forales 221/2006 de
19 de diciembre y 241/2006 de 26 de
diciembre, modificando las clausulas re-
lativas al sistema de revision de tarifas y
de la participacion de la D.F.B. en los in-
gresos de la concesion. Ademas se apro-
bé la modificacion puntual de las tarifas
asi como el nuevo plan econémico fi-
nanciero. Con este decreto se preten-
dié restablecer el equilibrio econémico
financieros de la sociedad que estaba
alterado como consecuencia del incum-
plimiento de las previsiones de trafico y
la mejora de las carreteras alternativas,
pero la Administracion mantuvo postu-
ras muy duras con el concesionario, por
lo que estas medidas fueron escasas y
tenian un efecto a largo plazo, por lo
que resultaron insuficientes.

En esta situacion llegé la crisis en
2007 y se iniciaron las negociaciones
para revertir la concesién. En el mes de
octubre del afo 2010, la Diputacion Fo-
ral de Bizkaia y la sociedad titular de la
concesion firmaron un convenio por el
que acordaron la extincién de la conce-
sién por mutuo acuerdo.

En nuestra opinion la Diputacion
no hizo los esfuerzos suficientes para
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restablecer el equilibrio econémico
financiero que habia sido alterado
por diversas circunstancias, especial-
mente la crisis de los Ultimos afos y el
correspondiente efecto en los creci-
mientos de tréfico. Igualmente afecta-
ron las importantes actuaciones reali-
zadas en los itinerarios alternativos a
los tuneles. Todo ello hizo inoperan-
tes las modificaciones concesionales
anteriores. La sociedad concesionaria
aceptd esta solucion, por la dificil si-
tuacién en que se encontraba respec-
to a la refinanciacion de su deuda, da-
das las circunstancias econémicas del
pais y de la propia sociedad.

Transitoriamente, la antigua socie-
dad concesionaria siguié encargando-
se de la operacién de los tuneles lo que
implica el cobro del peaje y manteni-
miento de la via, ingresando los peajes
en la Diputacién Foral de Bizkaia y per-
cibiendo unas cantidades por la opera-
cién y mantenimiento, hasta que se ha
convocado un nuevo concurso para la
operacién y mantenimiento.

De acuerdo con el Convenio aproba-
do el 28 de Octubre de 2010 la Diputa-
cion Foral debe satisfacer a la concesio-
naria una indemnizacién de 62.566.505 €
en concepto de Responsabilidad Patri-
monial de la Administracion. De dicha
cantidad la Diputacion retiene el saldo
vivo de la deuda de Tuneles de Artxan-
da, que abonara directamente a las en-
tidades financieras o podra acordar con
ellas la asuncién de la deuda. El importe
de la deuda era de 61 millones de Euros
aproximadamente. Es decir que los ac-
cionistas han recuperado una parte pe-
quena del capital aportado.

3.3.2. Extincion de la Concesion
por mutuo acuerdo, con desapa-
ricion del peaje. Vasco Montanesa
C.ES.A.

La finalizacién anticipada de con-
cesiones con desaparicion del peaje se
ha producido en muy pocas ocasiones.
Las dos que se citan a continuacion han
sido fruto de decisiones de la Admi-
nistracion Concedente, basadas en las
prerrogativas de la ley de Autopistas,

el Pliego de Clausulas generales y Las
sucesivas Leyes de Contratos del Sector
Publico, hayan sido o no con acuerdo
del Concesionario.

El concurso para la adjudicacién de
la Autopista de peaje Bilbao Santander
fue convocado el 21 de Junio de 1975.

La concesion fue adjudicada el 23
de Enero de 1976, Decreto 773/1976,
a la proposiciéon presentada por D. Luis
Vericat NUiez, que representaba a un
grupo de Bancos, Banco de Bilbao y
Santander, y Cajas de Ahorro de la zona.
El Estado Espafol participé también
con un 20 %, tal como permitian las ba-
ses del concurso.

Para entender bien lo que mas ade-
lante se expone es preciso hacer varias
matizaciones sobre las caracteristicas de
la autopista y el entorno socio-politico
de la zona atravesada. En primer lugar,
el trazado de la autopista no compren-
dia solo el recorrido Bilbao-Santander,
sino que se iniciaba mas al Este, en Er-
letches donde enlazaba con la autopista
Behobia-Bilbao, seguia por el Tchorrieri,
por Lezama, Zamudio, Derio, Sondika,
Asua, Erandio, enlazando a través del
Puente de Rontegui las margenes dere-
cha e izquierda de La Ria. Pero ademas
incluia ramales de unién hacia Leioa,
Getxo, Sopelana y Plencia-Gorliz. Es
decir antes de iniciar el recorrido hacia
Santander era preciso construir muchos
kilometros de autopista semiurbana en
los alrededores de Bilbao.

Pasado el Puente de Rontegui el
proyecto de autopista continuaba, por
Baracaldo, Sestao etc., hacia Santander
donde también habia un ramal impor-
tante en direccién Torrelavega.

La inversion prevista para los tra-
mos y ramales anteriores al puente era
de 13.424 millones de pesetas y para el
tramo Rontegui-Santander de 19.051
millones de pesetas, es decir un total de
32.475 millones de pesetas.

El plazo de concesion era de 40
anos. El porcentaje de capital social
del 20 %, siendo obligatorio suscribir
3.700 millones de pesetas de capital en
el momento de constituir la sociedad
y desembolsar el 50 % en el plazo de
18 meses.

Las obras se iniciaron con la cons-
truccién del Puente de Rontegui en
1977 y alli se quedaron. El puente de
Rontegui tiene 640 metros de longitud,
ocho carriles y una altura de 41 metros
sobre la Ria en Pleamar. Se construy6
tan elevado porque a poca distancia Ria
arriba, estaban los astilleros Euskaldu-
na, que construian barcos de gran to-
nelaje, que una vez botados tenian que
pasar bajo el Puente. Pero poco tiempo
después la reconversiéon industrial ter-
mind con esos astilleros (actualmente
zona urbana y de ocio de Bilbao). Es
decir que la elevada altura de la plata-
forma del puente resulté innecesaria y
ademads condiciond los accesos que ne-
cesariamente debian ser largos y com-
plicados, afectando a zonas urbanas
complejas. El Puente estaba construido
pero sin enlaces con la red viaria. Asi es-
tuvo bastante tiempo.

Al mismo tiempo los ayuntamien-
tos correspondientes, salidos de las
elecciones recientes, se opusieron a los
enlaces y al mismo peaje. Algo parecido
sucedié en otros municipios préximos
a Bilbao, pero ademas los grupos te-
rroristas se posicionaron en contra del
proyecto en muchos puntos. Todo esto
retrasaba continuamente el proyecto e
impidié que se iniciara la construccién
de otros tramos. Eso afos fueron muy
dificiles en el Pais Vasco. A esto se unie-
ron las dificultades econémicas propias
de la crisis del final de los afos 70, que
hicieron la financiacién muy dificil y las
expectativas de trafico cayeron de ma-
nera importante. Con esto, unido a lo
anterior, la Sociedad Concesionaria se
encontrd en situacion limite.

Es decir en este caso por razones
politicas, principalmente, y también
por razones econémicas se llegé a una
situacién insostenible. Por eso el Real D.
1988/1981, de 24 de julio declaré extin-
guida, por mutuo acuerdo, la concesién
administrativa Bilbao-Santander de la
Autopista de Cantabrico y se aprobd
el correspondiente convenio entre el
Estado y la sociedad Vasco Montariesa
C.ES.A. El citado convenio establecia
que el Estado abonaria a la sociedad
una indemnizacién de 1.650 millones
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Figura 13. Puente de Rontegui.

de pesetas, de los cuales 350 millones
se pagarian en dos meses y debian ser
utilizados para amortizar un préstamo
de 8,9 millones de délares; otros 1.040
millones de pesetas se abonarian en
el plazo de doce meses y 260 millones
al presentar el saldo de liquidacion co-
rrespondiente a cada uno de los socios.

La inversion acumulada antes de
la extincion era de aproximadamente
era de 2.100 millones de pts. Y el capi-
tal desembolsado de 1.850 millones
de pts. Las deudas de la sociedad con
bancos y proveedores se aproximaban
alos 700 millones de pts y tenian impo-
siciones a plazo de 425 millones. Si a los
1.650 millones recibidos le sumamos
los 425 M de tesoreria y le restamos los
700 M de deuda resulta que la recupe-
racion neta fue de 1.375 M, que compa-
rados con los 1.850 M desembolsado es
un 74 % en pts. corrientes. Si la compa-
racién la hacemos en pts constantes los
1.375 M recuperados se transforman,
aproximadamente, en 650 M de pts. En
esos anos las variaciones del IPC eran
del orden del 15 % anual.

Es decir que los accionistas perdie-
ron aproximadamente un 65 % del ca-
pital desembolsado, si lo medimos en
pts. constantes.

3.3.3. Rescate de concesiones
con desaparicion del peaje. El
Puente sobre la Bahia de Cadiz.

La concesion del Puente sobre la
Bahia de Cadiz tenia unas caracteristi-
cas especiales puesto que fue otorgado
por el Estado a un Ayuntamiento, el de
Cadiz, por Decreto 1595/1964, de 21 de
Mayo. La concesién tenia un plazo de

Figura 14.
50 anos. Este Puente fue bautizado pos-
teriormente como Puente José Ledn
de Carranza en recuerdo del alcalde de
Cédiz promotor de esa obra. El proyec-
to del Puente fue realizado por Intecsa
y tenia un presupuesto de 230 millones
de pesetas. La construccion se adjudicé
a la empresa Dragados y Construccio-
nes. El Puente se puso en servicio el 3
de Noviembre de 1969.

El puente permitia reducir en 17
kildmetros el recorrido para llegar a
Cadiz que antes habia que hacer por
la carretera circunvalando la Bahia.
Para unir las dos orillas hubo que salvar
una distancia de 3,4 kildmetros sobre
el mar. El Puente propiamente dicho
mide 1.400 metros. La estructura del
Puente esta constituida por 27 pilas de
5 pilotes cada una. Sobre los cabeceros
de hormigén se apoyan 174 vigas que
forman el tablero. Para permitir el paso
de buques el Puente dispone, ademas,
de un tramo movil con dos semitramos
levadizos, que dejan una abertura de
90 metros. El coste final de las obras,
incluida las obras complementarias, su-
peré los 600 millones de pesetas, que si
unimos los intereses intercalarios y los
gastos de gestion supusieron mas del
triple de lo presupuestado.

El Ayuntamiento de Cadiz obtuvo
un primer préstamo del Banco de Cré-
dito Local de 400 millones de pesetas el
23 de Julio de 1967 a pagar en 30 afos
al 5,25 %. Posteriormente, en 1971, fue
necesario un nuevo préstamo del cita-
do Banco de 135 millones de pesetas,
con lo que el Ayuntamiento agoté sus
posibilidades crediticias. Ante la impo-
sibilidad de obtener nueva financiacién
y no poder recibir y pagar la totalidad

Puente de Rontegui y la Ria.

de la obra ejecutada el Ayuntamiento
cedié la gestién de la concesién a Béti-
ca de Autopistas, sociedad que acaba-
ba de resultar adjudicataria de la conce-
sién de la Autopista Sevilla-Cadiz y que
pertenecia al Grupo de empresas de
Banco Central, lo mismo que Dragados.

El convenio entre el Ayuntamiento
y Bética de Autopistas, por el que se
cedio a esta ultima la administraciéon y
explotacidon de la concesion fue apro-
bado por el MOPU el 31 de Octubre de
1969. En el mismo se establecia que Bé-
tica adelantaria la cantidad adeudada
a la constructora, cosa que hizo en los
meses siguientes, y que fue devuelta
parcialmente, mas tarde, por el Ayun-
tamiento. Bética percibiria por la ad-
ministracion y explotacién del Puente
un porcentaje de los ingresos, que iria
decreciendo alo largo del tiempoy que
finalmente seria del 30 %. Los benefi-
cios obtenidos por la explotacién se-
rian compartidos por Bética y el Ayun-
tamiento.

En los afos siguientes se producen
numerosos problemas al no autorizarse
o retrasarse las revisiones de tarifas pre-
vistas (posteriormente en 1989 el Tribu-
nal Supremo condend al Ayuntamiento
por la negativa a la subidas de tarifas).

El conflicto con el Ayuntamiento
siguié y este ultimo solicitoé repetida-
mente el rescate de la concesién, por-
que consideraba que el cobro del Peaje
en dicha obra era un factor limitativo
de la expansion de la ciudad y de la co-
marca de la Bahia de Cadiz. El Gobier-
no acordo en 1979 que se formase una
comision entre el Ayuntamiento, Bética
de Autopista y representantes del Mi-
nisterio para estudiar una propuesta
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Figura 13. Puente de la Bahia de Cadiz.

definitiva sobre la problematica plan-
teada, congelando mientras tanto las
tarifas. Las deliberaciones de la comi-
sién quedaron interrumpidas al plan-
tear el Ayuntamiento un expediente so-
bre la nulidad de su contrato con Bética
y elevar una consulta vinculante al Con-
sejo de Estado, que declar6 el contrato
vélido de pleno derecho. En 1980 se
presentd en el Congreso de Diputados
una proposicién no de ley para el res-
cate de la concesion del Ayuntamien-
to por el Estado, que fue aprobada en
Abril de 1981. Se acordd el rescate de la
concesién, subrogandose el Estado en
todos los derechos y obligaciones del
Ayuntamiento, y manteniendo conge-
ladas las tarifas del puente.

Pero el 1 de Mayo de 1982 las cosas
fueron mas lejos pues se produjo el res-
cate de la concesién y la suspension del
peaje. El Real D. 826/82, de 30 de Abril
asi lo aprobé. No obstante Bética siguié

Figura 16. Acesa.

manteniendo y operando las instalacio-
nes del Puente pero sin cobro de peaje
y con la correspondiente indemniza-
cion del Estado.

Son de destacar en este caso dos
aspectos fundamentales. Por una parte
la incoherencia, frecuentemente repeti-
da, de solicitar su supresién una vez la
via estd en funcionamiento olvidando
que las inversiones realizadas requie-
ren un largo periodo de maduracién y
que el peaje cumple otras finalidades
adicionales a la simple financiacion de
la inversién inicial. Por ejemplo, pue-
de contribuir a evitar la saturacion de
las vias y financiar nuevas inversiones.
Ahora bien la heterogeneidad del sis-
tema espanol con vias de peaje y otras
similares gratuitas, favorece y estimula el
agravio comparativo. Otro aspecto, es-
pecialmente aplicable a este caso, es la
influencia de las razones politicas y elec-
torales de los partidos que favorecen

este tipo de decisiones. Por ejemplo, en
este caso quien impulsé definitivamen-
te el rescate fue el gobierno de UCD
cuyo presidente en Cadiz era D. José
Antonio Garcia Diez, quien también era
Vicepresidente del Gobierno Espafiol.
Esa decision tomada en periodo electo-
ral no les favorecio, como se esperaba o
por lo menos no lo hizo suficientemen-
te, porque la UCD no gand las eleccio-
nes en la Provincia de Cadiz.

3.4. Las fusiones e integraciones
para solucionar problemas de
viabilidad econémica

La fusion de sociedades concesio-
narias con dificultades econémicas con
otras que estan en situacién mas favo-
rable se ha utilizado repetidamente a lo
largo del tiempo, especialmente en los
casos de accionistas comunes. Normal-
mente estas fusiones han ido acompa-
fadas de modificaciones concesiona-
les (ampliaciones de plazos y cambios
tarifarios en una u otra sociedad) para
restablecer el equilibrio de la sociedad
absorbente y evitar asi que resulte per-
judicada con la fusién.

De entre esas fusiones destacare-
mos las siguientes:

« La absorcion de Bética Autopistas
por AUMAR en 1986. La situacion de
Bética era compleja y con la fusion
se iguald su plazo concesional con
el de AUMAR.

« La absorcion de Autopistas de Ca-
taluna y Aragén S.A. por ACESA en
1984 para solucionar los problemas
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de la primera. Esta fusion fue acom-

pafada de modificaciones conce-

sionales en otras concesiones de

ACESA.

Ademas de esas fusiones se han
producido otras muy importantes cuya
finalidad principal no ha sido resol-
ver problemas econdémicos de alguna
concesion, sino que han servido para
producir las sinergias deseadas por
las propias sociedades y que han sido
aprobadas por la Administracion. El de-
talle de las mismas puede verse en el
libro Las Autopistas de Peaje en Espania.

Normalmente las concesiones han
mantenido la personalidad individua-
lizada de cada una de ellas con las fu-
siones de sociedades. No fue asi con la
integracion de Canales y Tuneles S.A. en
Iberpistas, caso en el que se extinguié la
concesion del tunel.

4. Finalizacion de concesiones
por finalizacién del plazo
concesional. La autopista
bilbao-behobia

La finalizacion de una concesion
por transcurso de su plazo concesional
se ha producido una sola vez fue el 6 de
Junio del 2003 cuando finalizé la con-
cesion de la autopista Bilbao-Behobia.
La concesion de la autopista Bilbao-
Behobia fue adjudicada el 6 de Junio
de 1968 con un plazo de concesion de
35 anos a Europistas Concesionaria Es-
panola S.A.

Europistas Concesionaria Espafio-
la, S.A. se constituy6 el 21 de mayo de
1968. Su finalidad inicial era la promo-
cioén, construccion y explotacion de
autopistas en régimen de concesién
administrativa. Las acciones fueron sus-
critas el 50 % por Ferrovial, S.A., repre-
sentada por D. Rafael del Pino y Moreno;
el 25 % por la Compania D’Enterprises
C.FE., S.A, sociedad belga representada
por D. Alvaro Milans del Bosch y Huelin;
el restante 25 % por la sociedad inglesa
John Laing Construction Limited, repre-
sentada por Brian Muyr Sanderon. Pre-
viamente, el 10 de junio de 1967 el Esta-
do Espaiol habia convocado concurso
para la construccién, conservacion y

explotaciéon de la autopista Bilbao-Be-
hobia. El 14 de mayo de 1968 se adju-
dicé dicha concesién a la proposicion
presentada por las tres personas cita-
das que actuaban en representacion
de las tres sociedades indicadas. El pro-
motor del Grupo fue, evidentemente,
Rafael del Pino y Moreno.

La concesién de la autopista Bilbao-
Behobia tenia 108 Km, entre Bilbao y la
frontera francesa en Guipuzcoa. Ha sido
la via basica de vertebracién del Pais
Vasco y atraviesa una dificil orografia
ya que es perpendicular a los diferentes
valles que en Vizcaya y Guipuzcoa estén
orientados al mar y que estdn densa-
mente poblados. La dificil construccion
durd 7 anos, con notables obras de in-
genieria para la época.

La autopista se puso en servicio
por tramos. En 1971 se inici6 la explo-
tacion de los tramos Basauri-Amore-
bieta y Amorebieta-Durango. En 1972
el tramo Durango-Ermua. En 1973
los tramos entre Ermua y Zumaya. En
1974 Zumaya-Zarauz-San Sebastian.
En 1975 el tramo San Sebastian-Irin
y finalmente en 1976 Irdn-Behobia,
donde se construy6 el puente interna-
cional. Para canalizar el intenso tréfico
de esta zona costera del Pais Vasco la
Autopista dispone de 20 enlaces. Para
minimizar el n° de paradas se disponia
de siete estaciones de peaje abierto y
ocho de peaje cerrado.

Inicialmente esa concesion origi-
nd a Europistas importantes pérdidas
hasta 1982, es decir durante los 14 pri-
meros afnos. A partir de ese momento
fue produciendo resultados moderada-
mente positivos, si bien mejoraron no-
tablemente en los ultimos aios, lo que
permitio retribuir a los accionistas, con
dividendos y devoluciones de capital,
con una rentabilidad razonable a lo lar-
go de la concesion.

Esa concesion mantuvo su plazo ini-
cial y nunca fue prorrogada. Es la Unica
concesién antigua que ha mantenido
el mismo plazo inicial, a pesar de las
multiples negociaciones que se produ-
jeron en sus ultimos afnos. En numero-
sas ocasiones se planteé la ampliacion
del plazo a cambio de importantes

reducciones de tarifas o la realizacién
de inversiones en la propia autopista y
fuera de ella, o también combinaciones
de las dos cosas. En varios momentos
estuvo muy proxima la conclusion de
acuerdos en ese sentido, pero la com-
plejidad y diversidad de las Adminis-
traciones implicadas no permitié el
acuerdo conjunto. Cuando algunas es-
tuvieron conformes otras se opusieron
y en otros momentos se invirtieron las
posiciones. Las Administraciones impli-
cadas fueron la Administracion Central,
el Gobierno Vasco y de forma decisiva
las Diputaciones Forales de Vizcaya
y Guipuzcoa.

Después de Junio del 2003 las Uni-
cas Administraciones competentes so-
bre la autopista AP-8, entre Bilbao y la
frontera francesa, fueron las correspon-
dientes a los Territorios Histéricos de
Bizkaia y Gipuzkua, donde se produzco
un continuo debate sobre la continui-
dad o no del peaje. El resultado fue que
finalmente, las Juntas Generales de
cada uno de los Territorios decidieron
mantener el peaje, con algunas carac-
teristicas especiales; por ejemplo no
se llamo peaje, sino canon, aunque de
hecho es un peaje ya que se cobra en
funcion de los kildmetros recorridos.
Otra de las especificidades del sistema
aprobado, probablemente como con-
secuencia de la complejidad politica y
de los deseos de los empresarios loca-
les, es que no fue posible una gestién
Unica de toda la autopista. Cada una
de las Diputaciones cred su propia so-
ciedad publica, Interbiak en Vizcaya y
Bidegi en Guipuzcoa. Estas sociedades
convocaron concursos para la opera-
cién y mantenimiento de la autopista
con caracteristicas diferentes en cada
uno de los Territorios y que finalmente
también fueron adjudicados a empre-
sas diferentes. El tramo de Bizkaia fue
adjudicado a la sociedad Autopista de
Bizkaia S.A. participada en un 70 % por
Europistas. En GuipUzcoa Bidegi adjudi-
¢6 la operacién de la autopista a la so-
ciedad Bidelan. Los activos revertibles
de la antigua concesién, asi como el co-
rrespondiente personal de Europistas
fue objeto de subrogacion.
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5. La crisis actual
5.1. Caracteristicas de la crisis actual

Como es bien conocido, en el mo-
mento actual, un grupo importante
de Sociedades concesionarias, casi
todas las concedidas en los ultimos
15 anos, se encuentran con impor-
tantes dificultades econdémicas vy
bastantes se encuentran en Concur-
so de Acreedores.

En esas sociedades se dan casi
todas y cada una de las causas que
originan las crisis, tal como las hemos
detallado anteriormente, destacan-
do las siguientes:

« Traficos muy inferiores a los pre-
vistos, consecuencia de las mejo-
ras producidas en las carreteras
alternativas y de la crisis econé-
mica sin precedentes producida
desde el 2007, con descensos
de los traficos desconocidos
hasta ahora, de casi un 35 % vy
que los han llevado a niveles del
ano 2000.

+ Desviaciones muy importantes
de las inversiones previstas, al au-
mentar fuertemente las de cons-
truccion y las expropiaciones. Las
primeras, principalmente, por las
obras adicionales impuestas y las
segundas por los fallos de los Ju-
rados y Tribunales, que suponen
el pago de precios de los terrenos
a unos precios exageradamente
por encima de los reales del mer-
cado, multiplicando por 20 los
previstos, haciendo inviables mu-
chas concesiones.

- Dificultades enormes para refi-
nanciar los préstamos, especial-
mente con las entidades financie-
ras internacionales pero también
con la banca espafola. Esto a
pesar que los diferenciales se han
elevado desde 50-70 puntos basi-
cos a 300 o mas.

La deuda del conjunto de esas
sociedades es del orden de 3.500 mi-
llones de euros y las expropiaciones
pendientes se estiman en mas de
1000 millones de euros.

5.2. Soluciones aplicadas desde el
2009 hasta ahora

Del conjunto de las circunstancias
expuestas se deduce la gravedad de
la crisis actual. Las Administraciones
concedentes han tomado diversas
medidas, ya detalladas en las paginas
anteriores, para paliar las dificultades y
restablecer el equilibrio econémico-fi-
nanciero. Asi la Ley de Presupuestos del
2010, Ley 16/2009, autorizé una serie
de medidas para compensar el sobre-
coste de las expropiaciones, las obras
adicionales no previstas y restablecer el
equilibrio econémico-financiero en 14
concesionarias. Con base a esta dispo-
sicion se concedieron préstamos parti-
cipativos y se modificaron, en algunos
casos, las tarifas y plazos concesionales
como sucedio, por ejemplo, con las R-2,
R-3y R-5. La Ley 43/2010 establecié las
Cuentas de Compensacién para mode-
rar los efectos de las caidas de trafico,
consignando anualmente en dicha
Cuenta el importe de los ingresos que
corresponderian a traficos inferiores al
80 % de los previstos.

Ambas medidas han sido muy po-
sitivas, pero las dificultades presupues-
tarias para dotar adecuadamente las
partidas compensatorias, la continui-
dad de las caidas de los traficos y las di-
ficultades, a veces casi insalvables, para
la refinanciacion de los préstamos han
conducido a bastantes concesionarias
al Concurso de Acreedores.

En el caso de Tuneles de Artxanda
se ha resuelto, por mutuo acuerdo, la
extincion de la concesion en los térmi-
nos descritos anteriormente.

5.3. Soluciones planteadas
actualmente

Las soluciones que se pueden plan-
tear son parecidas a las que hemos de-
tallado en péginas anteriores y que se
han utilizado en otras crisis.

En primer lugar las modificaciones
concesionales con alargamientos de
plazos y cambios tarifarios. Se han uti-
lizado recientemente, por ejemplo, en
algunas radiales de Madrid, pero estas

son soluciones de largo plazo y son
menos validas cuando quedan muchos
anos de concesién. Las concesionarias
con problemas necesitan soluciones a
muy corto plazo. De todas formas pue-
den ser efectivas en algunos casos, so-
las 0 en combinacion con otras.

Las fusiones con sociedades sanea-
das podrian aportar soluciones, pero la
problematica del agravio comparativo
entre Comunidades auténomas las di-
ficulta mucho.

El tema analizado de los anticipos
reintegrables y cuentas de compensa-
cion esta muy bien, pero las dificulta-
des presupuestaria de la Administra-
cién los limita mucho.

Por tanto, ante esta situacion, que
no mejora, todo parece indicar que va-
mos hacia procesos de nacionalizacién
similares a los producidos en el pasado
y que hemos descrito detalladamente
y asi lo han manifestado las autorida-
des competentes. Se habla de la po-
sibilidad de nacionalizacion de 9 o 10
sociedades concesionarias.

Los principales interesados en este
proceso son, ademds de la Adminis-
tracién Concedente, los accionistas de
las sociedades, los constructores (que
también son accionistas en muchos
casos) y los Bancos. Los primeros por
razones evidentes, los segundos por
las deudas de construccion, una par-
te de la cual estd reconocida y por su
condicion de accionistas, y los bancos,
porque, naturalmente, quieren cobrar
sus préstamos.

Parece que se ofrece a los accionis-
tas una participacién del 20 % en el ca-
pital de las Sociedades nacionalizadas.
A los constructores el pago al contado
del orden del 50 % de las cantidades
que les adeudan las concesionarias o
bien el pago integro, pero aplazado a
fechas muy lejanas A los bancos se les
pide alargar el vencimiento de los prés-
tamos, escalonar los tipos de interés a
lo largo del tiempo y también financiar
a largo plazo los mas de 1000 millones
de euros de expropiaciones pendien-
tes.

Es delicado valorar, en este mo-
mento, el proceso, porque se esta
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discutiendo, pero parece evidente que
las principales dificultades para llegar
a un acuerdo surgen al valorar la Res-
ponsabilidad Patrimonial de la Admi-
nistracion, al fijar el % que tendria los
accionistas actuales en las sociedades
nacionalizadas y en el reconocimiento
de todas las deudas con los construc-
tores. En caso de no llegar a un acuerdo
parece inevitable la liquidacién de las
sociedades que estan en concurso de
acreedores, situacién que, en mi opi-
nion, seria perjudicial para todas las
partes y especialmente para el presti-
gio del sistema concesional espafiol.

También es problematica la con-
figuracion de las sociedades, donde
existe, frecuentemente, una sociedad
vehiculo que tiene el 100 % de la con-
cesionaria. Ese planteamiento se gene-
ralizé cuando valoraba mucho en los
concursos la financiaciéon con recursos
propios. Asi resulté que la concesiona-
ria tenia el 100 % de recursos propios y
toda la deuda se encuentra en la socie-
dad vehiculo, que naturalmente tiene
todas las garantias de la concesionaria.

Una actuacién que podria solucio-
nar, en buena parte, los problemas ac-
tuales seria la aplicacién del pago por
uso en las autovias, tal como se esta
haciendo en diferentes paises euro-
peos, siguiendo la orientacion de las
Directivas europeas. Parece que todos
las Administraciones se lo plantean
pero ninguna se atreve a aplicarlo,
cuando, probablemente, eso se pro-
ducira inevitablemente, mas pronto o
mas tarde.

Figura 17. AP8. Amorebieta.

5.4. Similitudes y diferencias de la
crisis actual con las anteriores

Vamos a analizar a continuacién las
similitudes y diferencias con las crisis
anteriores que han producido rescates y
nacionalizaciones.

Con respecto a las nacionalizacio-
nes de AUDASA, Aucalsa y Audenasa
en 1983y la creacion de la Empresa Na-
cional de Autopistas en 1984, las causas
de las crisis son muy parecidas, aunque
aquellas sociedades no habian iniciado
la explotacién total de sus autopistas y
las actuales llevan ya bastantes afios en
funcionamiento. Por otra parte la mag-
nitud de la crisis econémica actual es
probablemente mayor y la barbaridad
de las expropiaciones actuales no tiene
comparacion.

Una diferencia muy importante con
respecto a la situacién actual es que, esas
tres sociedades, tenian volimenes muy
elevados de préstamo avalados por el
Estado. 37.000 millones de pts. Audasa,
39.000 millones de pts. Aucalsa, etc. Es
decir que el Estado hubiera estado direc-
tamente afectado por el impago de los
préstamos.

Pero quiza lo que mas nos interesa
en este momento es ver cdmo se ins-
trumenté la nacionalizacién. En el caso
de AUDASA, los accionistas, bancos y
cajas, habian aportado efectivamente
4.000 millones de pesetas y movilizados
66.000 millones de pesetas de présta-
mos. El acuerdo consistié en la compra
de las acciones con pago diferido del
nominal el aflo 2013, que entonces era el

final de la concesién. Es decir que en pe-
setas de Diciembre de 1983 el pago era
de aproximadamente 1.200 millones de
pesetas, por tanto percibirdn un 30 % de
las cantidades efectivamente aportadas.
Los bancos recuperaron sus préstamos,
pero mejoraron las condiciones en suce-
sivas renegociaciones.

En el caso de Aucalsa la aportacién
habia sido de 6.582 millones. Se acordé
el pago diferido de esa cantidad el afio
2021, entonces ano final de la concesion.
Si suponemos una variacion anual de IPC
del 2 % para los préximos afos ese pago,
equivale en pesetas de 1983 a 1.700 mi-
llones de pesetas, aproximadamente, es
decir que percibirdn un 16 % de lo efec-
tivamente aportado. Esas compensacio-
nes tiene que pagarlas el Estado puesto
gue esa obligacién no se trasfirio a las
concesionarias nacionalizadas y poste-
riormente privatizadas. Los Bancos tuvie-
ron que dar una financiacién adicional
de 9.000 millones de pts. En condiciones
mejores que las de mercado.

Parecido es el caso de Audenasa.

Después de la nacionalizacion el Es-
tado, a través de ENAUSA, hizo aporta-
ciones y concedié subvenciones por un
importe equivalente a 951,7 millones de
Euros en el periodo 1984-2003, que uni-
dos a los 78,3 millones de Euros de pago
aplazado de capital, alcanzan los 1.030
millones de Euros. En 2002 se aprobé la
privatizacion de la Empresa Nacional ob-
teniendo el estado 1.586 millones de Eu-
ros. Si transformamaos esas cifras en Euros
constantes de un ano determinado las
dos serian parecidas.

Figura 18. Vialidad invernal en AP1.
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Figura 19. Terrassa variante.

Por tanto en este caso el proceso
de nacionalizacién se realizd6 de mu-
tuo acuerdo aunque con importantes
pérdidas para los accionistas, pero en
definitiva se salvaron las sociedades, se
terminaron las autopistas y se evité el
descrédito que hubiera supuesto para
el Estado el impago de los préstamos, la
mayor parte exteriores.

Otro caso reciente es de Tuneles de
Artxanda S.A. concesionaria de la Dipu-
tacién Foral de Vizcaya en el que se han
dado las circunstancias y dificultades
actuales. En este caso, detallado ante-
riormente, se ha producido la extincion
de la concesion por mutuo acuerdo en
Octubre del 2010 con continuidad del
peaje. El convenio aprobado la Diputa-
cion indemniza a la concesionaria con
62,5 millones de Euros, en concepto de
Responsabilidad Patrimonial de la Ad-
ministracion, pero con la obligacién de
pagar a los Bancos 61 millones de Euros
de deuda, importe que abonara directa-
mente la Diputacién a los Bancos o po-
drd acordar con los mismos su asuncion.
Es decir que los accionistas, que desem-
bolsaron 31 millones de Euros de capital,
han recuperado una parte pequena del
mismo. La diferencia principal es que en
este caso se ha extinguido la concesion
aunque ha continuado el peaje.

En el caso de autopista Bilbao-San-
tander, concedida a Vasco Montafiesa
C.E.S.A, solamente se construyo el Puen-
te de Rontegui que no llegé a entrar en
funcionamiento. La extincion por mutuo
acuerdo de la concesion se debié a una

mezcla de razones econédmicas y politi-
cas. La indemnizacion acordada fue de
1.650 millones de pesetas, En el momen-
to previo a la extincion los socios habian
desembolsado un capital de 1.850 millo-
nes de pesetas, la deuda de la sociedad
ascendia a 700 millones de pesetas y dis-
ponia de unas inversiones financieras a
plazo de 425 millones de pesetas. Sia los
1.650 millones recibidos le sumamos los
425 M de tesoreria y le restamos los 700
M de deuda resulta que la recuperacion
neta fue de 1.375 M, que comparados
con los 1.850 M desembolsado es un 74
% en pts corrientes. Si la comparacion la
hacemos en pts. Constantes los 1.375 M
recuperados se transforman, aproxima-
damente, en 650 M de pts. En esos afos
las variaciones del IPC eran del orden del
15 % anual. Es decir que los accionistas
perdieron aproximadamente un 65 %
del capital desembolsado, silo medimos
en pts. Constantes.

El recate del Puente de Cadiz no se
puede comparar por ser un caso atipico.
El rescate y la suspension posterior del
peaje obedecieron a razones totalmente
politicas. La concesionaria era el Ayun-
tamiento de Cadiz y la administracién
y gestion se cedié a Bética de Autopis-
tas. Con el rescate el Estado se subrogd
en las obligaciones del Ayuntamiento
y tuvo que indemnizar a Bética
de Autopistas.

En cualquier caso la crisis actual
tiene muchos aspectos muy parecidos
a las que se han producido anterior-
mente, pero también hay importantes

diferencias, derivadas principalmen-
te del entorno econémico y politico
actual. Un ejemplo de esto ultimo
son las limitaciones que impone Eu-
roestat, al considerar algunas modi-
ficaciones como ayudas y por tanto
déficit del Estado, hecho que dificul-
ta algunas soluciones.
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