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E1 transporte por carretera ha sido y sera en el futuro, durante bastante tiempo, el 
medio de transporte dominante para el movimiento de personas y mercancfas1• En 
Latinoamerica mas del80% del transporte domestico de pasajeros y el60% de mer­
candas (el 85% en paises como Brasil) se realizan por carretera. En Africa los por­
centajes son min mayores. En muchas partes del mundo no solo se trata de un sector 
importante, sino que presenta tambien un rapido crecimiento. En Asia, entre 1984 y 
1994, la red de carreteras de Indonesia, Corea, Malasia y Pakistan crecio en longitud 
a una tasa anual superior al5%. En Europa del Este, en pafses historicamente domi­
nados por el ferrocarril es posible encontrar un rapido crecimiento de la demanda de 
transporte por carretera. En Rusia, en los primeros diez afios posteriores ala desapa­
ricion de la Union Sovietica, se espera un aumento del movimiento de mercancfas 
por carretera entre un 10% y un 40%. 

1. LOS SERVICIOS DE CARRETERAS DE PEAJE 

Debido a que la mayorfa de los proyectos de carreteras requieren un largo perfodo de 
amortizacion y como muchos de ellos no generan los suficientes ingresos para 
autofinanciarse mediante peajes, este sector continua y continuara en el futuro estan­
do en manos del sector publico, en contraste con otros modos de transporte2

• Pero las 
crisis fiscales y la necesidad de los gobiernos de emplear recursos en otros sectores 
tales como salud y educacion esta trayendo cambios en la propiedad y en la expan­
sion y explotacion de las redes de carreteras. Los gobiernos de todo el mundo, inclui­
dos los pafses africanos y asiaticos mas pobres, estan abriendo el sector de carreteras 

Parte de Ia discusi6n sobre este sector se encuentra en GOmez-Ibanez (1999), y Heggie y Vickers (1998). Para 
mayor informacion sobre carreteras de peaje, puede consultarse Ia pagina Web del Banco Mundial: 
www.worldbank.org/html/fpdltransportlroads/toll_rds.htm. 

2 Las decisiones de precios en este sector tienden a estar influenciadas en muchos paises por sindicatos y asocia­
ciones de camioneros que tratan de mantener Ia recuperaci6n del coste tan lenta como sea posible. 



234 PRlVATIZACION Y REGULACION DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE 

a la propiedad privada con el objetivo de reducir costes, mejorar la orientaci6n al 
usuario y aumentar los ingresos del sector3

• 

La busqueda de un aumento de la participaci6n privada se centra en carreteras 
de alta densidad de tnifico (carreteras con mas de 15.000 vehiculos al dia son sus­
ceptibles de ser financiadas mediante peajes), ya sean nacionales o responsabilidad 
de gobiernos de nivel regional o local. Muchas vias urbanas, a menudo bajo la 
responsabilidad de administraciones publicas no nacionales, estan ahora tambien 
experimentando importantes aumentos de demanda. En todo el mundo, desde Ar­
gentina a Tailandia, y Australia a Canada, proyectos de vias urbanas importantes 
estan siendo construidos mediante concesiones financiadas con peajes. Los pro­
blemas de financiaci6n que experimentan los gobiernos de muchos de estos paises 
son la principal causa que ha llevado a la concesi6n al sector privado de la cons­
trucci6n y explotaci6n de estas vias urbanas por un periodo de tiempo determina­
do, al final del cual se recupera la propi~dad de la infraestructura normalmente sin 
ningun coste extra. Las carreteras de peaje (tanto publicas como privadas) pueden 
representar una gran proporci6n del trafico por las vias de gran capacidad (por 
encima del80% en algunos paises). Sin embargo, representan una pequeiia propor­
ci6n (entre el5% y ellO%) del total de carreteras pavimentadas (con excepciones 
como en los casos de Argentina, Francia y Corea del Sur, donde llegan hasta un 
30%). 

Para un adecuado funcionarniento, las carreteras de peaje deben presentar una 
serie de requisitos que aseguren que la irnplementaci6n y direcci6n de este tipo de 
concesiones por un regulador se lleve a cabo sin dificultades. Este capitulo se centra 
en las lecciones que pueden extraerse de la experiencia internacional sobre privatiza­
ci6n de carreteras de peaje y su regulaci6n. Esta orientado mas que el resto de capi­
tulos de este libro hacia los mecanismos de financiaci6n mediante los recursos 
generados por el propio proyecto (project finance), para ilustrar la importancia del 
diseiio del contrato de concesi6n para el regulador. Un correcto diseiio del contrato al 
inicio de un proyecto de carreteras resulta crucial, porque habitualmente la tarea 
posterior de un regulador de una concesi6n se limita a supervisar que las partes 
involucradas cumplan con las obligaciones recogidas en el contrato. Por otra parte, 
en los casos en se hace necesario modificar un contrato, la renegociaci6n es a menu­
do una repetici6n de la negociaci6n del contrato original, con una distribuci6n dife­
rente de la informacion entre regulador y concesionario. Por ello, es importante para 

3 Las diversas formulas de cooperacion entre los sectores publico y privado no tratan solo de fomentar la entrada 
de capital privado para fmanciar las necesidades de inversion en carreteras, sino tarnbien a participar en reformas 
para reducir costes en su explotacion y mantenimiento. Este capftnlo, no 'obstante, se centra solo en las carreteras 
de peaje. Para mas detalles sobre la comercializacion del sector y otras formas de participacion publica-privada, 
wianse Heggie y Vickers (1998) y Ecole Nationale des Ponts et Chaussees (1998). 
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el regulador conocer bien los elementos clave para un disefio adecuado de los contra­
tos de concesi6n de proyectos de carreteras. 

Pese a que existe una demanda para llevar a cabo proyectos de construcci6n de 
carreteras de peaje en distintas partes del mundo, los problemas encontrados en la 
primera generaci6n de concesiones de carreteras en pafses como Mexico o Tailandia 
han otorgado a este tipo de proyectos una mala reputaci6n. En muchos de estos pro­
yectos se cometieron graves errores, y resulta obvio que la financiaci6n mediante 
peaje no es la mejor soluci6n para cualquier tipo de carretera. Existen otros metodos 
de involucrar al sector privado en la financiaci6n de una carretera sin que esta deba 
estar sometida a peajes (ver Recuadro 5.1). Muchas de estas alternativas tratan de 
conseguir una mejora de la eficiencia (es decir, de reducir costes). Pese ala existen­
cia de experiencias negativas, hay muchas formas en las que puede conseguirse con 
exito la participaci6n del sector privado en proyectos de autopistas de peaje, y redu­
cir asf las necesidades de financiaci6n del sector publico. Para ello, es necesario 
entender bien el contexto en donde las carreteras de peaje son viables, tanto para 
lograr un buen funcionamiento inicial como una regulaci6n efectiva a largo plazo. 

Caracteristicas economicas relevantes 

Cuando se estudia la posibilidad de aumentar la participaci6n privada en el sector de 
carreteras, la primera dificultad que surge es la gran diversidad que existe en cuanto 
a los niveles de desarrollo, calidad y resultados del sector en cada pafs. Este amplio 
rango de situaciones hace que existan diferentes necesidades de inversiones y de 
mejoras en la operaci6n de las redes existentes y, por tanto, potencialmente, tambien 
existe una multiplicidad de alternativas a la hora de disefiar concesiones para atraer a 
los inversores privados. Los aspectos econ6micos rna~' importantes a la hora de dise­
fiar concesiones de autopistas de peaje se resumen en esta secci6n. 

La oferta de servicios de carreteras de calidad es todavia limitada 

La demanda insatisfecha de desplazamientos provoca que exista gran crecimiento 
potencial de este tipo de servicios. Ademas, la necesidad de mejorar la red viaria en 
muchos pafses es por lo menos igual de grande. De hecho, muchas de las colabora­
ciones entre los sectores publico y privado son para ampliaciones y pavimentaci6n 
de carreteras ya existentes, mas que para proyectos nuevos. 

Aunque la pavimentaci6n del 100% de las carreteras existentes sea un objetivo 
poco realista para muchos pafses, el margen para realizar mejoras sugiere la existencia 
de un mercado atractivo para operadores privados y empresas constructoras. En pafses 
en vfas de desarrollo, solo un 45,5% de las redes principales de carreteras esta asfalta­
do (el porcentaje oscila segun los casos desde un mfnimo de 2,5% hasta ellOO%). 
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Recuadro 5.1 
Contrataci6n externa de Ia planificaci6n y gesti6n de carreteras 

Los departamentos de carreteras cada vez mas contratan a agentes externos para: 

• Planificacion y gestion de algunas carreteras, que se encargan consultores y contratistas. 
• Redes completas de carreteras. 
• Pequeiios proyectos de infraestructura subvencionados con ayuda externa 

Argentina, Australia, Nueva Zelanda y Reino Unido son paises que utilizan el primer modelo. En 
el Rei no Unido el proceso comenzo en 1986, cuando el Departamento de Transportes (DOT) britanico 
decidio dividir Ia red de autopistas en diferentes secciones, y solicitar ofertas de consultores para 
hacerse cargo de Ia responsabilidad del mantenimiento de todas las carreteras y estructuras inclui­
das en cada seccion, con unos estandares de calidad predeterminados. El consultor ganador en 
cada seccion tenia Ia mision de diseiiar un contrato entre el propietario de los activos (DOT) y un 
contratista quien llevaria a cabo los trabajos bajo las instrucciones del consultor. En una de las sec­
ciones mas grandes (West Yorkshire, con 330 carriles-kilometro, 305 puentes, 420 km de desagues, 
950 seiiales de trafico y 3.400 postes de iluminacion) los cosies cayeron mas del 15%, el consultor 
contrato a 29 personas de las 34 que empleaba el DOT (en cuando al resto, cuatro fueron jubilados 
anticipadamente, y una persona cambio de trabajo), y Ia calidad y flexibilidad del regimen de mante­
nimiento aumento. 

El segundo modelo implica Ia contratacion externa de Ia gestion completa de toda Ia red bajo Ia 
supervision de una agencia estatal. En paises industrializados esto se lleva a cabo para aumentar Ia 
eficiencia y como parte de una redefinicion de las funciones del gobierno. En paises en vias de 
desarrollo se utiliza para asegurar que un organo competente, que continua siendo responsable ante 
las autoridades locales, gestiona pequeiias carreteras locales y urbanas. Este modelo es usado en 
algunas pequeiias localidades de EE. UU. a nivel de gobiernos de condados, y en el Reino Unido a 
nivel de distrito (donde se le llama externalizacion). Tambien esta siendo usado en Zambia, tanto por 
parte de autoridades urbanas como de distritos rurales. Este sistema presenta un gran potencial para 
pequeiias redes de carreteras. 

El tercer modelo es usado de forma generalizada en el Africa francofona. La Agetip es una agen­
cia encargada de Ia ejecucion de contratos (como una unidad de implementacion de proyectos del 
sector privado), creada para llevar a cabo proyectos de infraestructura financiados con ayuda exter­
na. La agencia general mente tiene un consejo formado por personas de prestigio (entre las que nose 
incluyen representantes del gobierno), un director general nombrado por el consejo, asi como otros 
directivos (directores administrativo, financiero y tecnico), y personal contratado bajo reglas del sec­
tor privado a quienes se les paga un salario de mercado. La agencia se crea como una entidad 
privada sin animo de lucro y no paga impuestos. La agencia desempeiia sus funciones en nombre de 
Ia autoridad local, que delega ciertas funciones en Ia agencia. El gobierno local se puede reservar los 
derechos de seleccionar los proyectos y Ia agencia: (a) contrata consultores externos para trabajos 
de ingenieria; y (b) organiza concursos publicos y otorga contratos para supervision y trabajos, ges­
tiona los contratos, y paga a los contratistas directamente de una cuenta bancaria abierta en su 
nombre. La agencia esta sujeta a una auditoria financiera y de gestion cada dos meses, y a una 
auditoria tecnica anualmente. 

Fuente: Heggie y Vickers (1998). 

Otra area en donde los operadores privados pueden realizar mejoras es el mante­
nimiento de carreteras. En Latinoamerica, por ejemplo, en los ultimos 15 afios la 
mayoria de los gobiemos ha empleado solo una cuarta parte de lo que debfa haber 
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gastado en mantenimiento. Esta es la causa de que los nuevos operadores privados se 
encuentran en numerosas ocasiones con unos costes de reparacion mucho mas ele­
vados que los previstos, cuando se hacen cargo de la responsabilidad de gestionar 
carreteras. A menudo, esto es motivo de conflicto entre los reguladores y los conce­
sionarios privados, una vez que la operacion privada comienza a desarrollarse. Des­
de un punta de vista estrategico, la contratacion externa de la mejora de la red viaria 
proporciona una experiencia inicial, y un proceso de aprendizaje para el desarrollo 
de una futura relacion con inversores privados que pueden participar en construccion 
de nuevas carreteras. 

La demanda de autopistas de calidad sigue creciendo 

La demanda de los servicios de carreteras va a continuar creciendo, y eso dara lugar 
a nuevas necesidades de inversiones. En todo el mundo, el parque automovilfstico 
esta creciendo cerca de un 3% al aiio. Dado que el mimero de vehfculos-kilometro 
recorridos tiende a crecer mas rapido que el parque de vehfculos, esto implica que al 
menos para ciertos segmentos de la red viaria, las perspectivas de crecimiento de la 
demanda son buenas. La rapida urbanizacion en los paises en vias de desarrollo ana­
de otra dimension que no puede ser ignorada y que explica la fuerte demanda en las 
carreteras de acceso a las areas urbanas en muchos de los paises mas densamente 
poblados. El reto en este sector es saber determinar donde van a estar las mayores 
necesidades. La demanda aumentara, pero solo en algunos segmentos de la red, y 
algunos gobiernos pueden estar tentados a sobrevalorar el negocio potencial de algu­
nas carreteras, basandose en previsiones agregadas de crecimiento del tr:ifico. 

Incluso manteniendo el nivel de los peajes constante, el volumen de tr:ifico es 
muy sensible ala renta y al crecimiento economico. No haber tenido en cuenta esto 
es una de las principales razones por las cuales muchos proyectos de carreteras de peaje 
han fracasado o han terminado en duras renegociaciones. El indice de motorizacion 
y el mimero de vehfculos-km recorridos tiende a aumentar mas rapido que el nivel de 
renta. Esta alta elasticidad de la renta, sobre todo para viajes de ocio, ha convertido 
las carreteras de peaje en un mercado especialmente sensible a las condiciones 
macroeconomicas. Para las carreteras usadas para actividades de exportacion el tipo 
de cambio puede afectar de forma importante el comercio, lo que lleva a grandes 
oscilaciones en la demanda de transporte. 

En la ultima decada, muchos proyectos en carreteras de peaje se han basado en 
estimaciones altamente incorrectas de los niveles de tr:ifico. En algunas concesiones 
mexicanas, el volumen de tnifico efectivo alcanzo solo la quinta parte de la estima­
cion. En Hungria, la autopista Ml atrajo solo un 50% del volumen de tr:ifico espera­
do en su primer aiio de funcionamiento. La autopista Dulles Greenway, en las afueras 
de Washington D. C., solo recibio un tercio de su tr:ifico diario esperado. Incluso 
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despues de una reduccion del peaje en un 40%, la autopista solo alcanzo dos tercios 
de los niveles de tnliico estimados inicialmente4

• 

La demanda de seguridad tambiin aumenta 

Las inversiones en carreteras deben afrontar cada vez con mayor importancia las 
necesidades de mejoras en la seguridad. Cada aiio mas de 700.000 personas mueren 
y mas de 10 mill ones resultan heridas en accidentes de carretera en todo el mundo, lo 
cual supone a la economia global un coste de 500.000 millones de dolares. Un 70% 
de estos accidentes ocurre en pafses en vfas de desarrollo, en los cuales las tasas de 
accidentes tienden a ser 20 o 30 veces mayores que en pafses desarrollados, y supo­
nen un coste superior al 2% del producto interior bruto para estos pafses. Este es un 
motivo de preocupacion para los responsables politicos, y se esta convirtiendo cada 
vez mas tambien en un problema para los operadores privados, ya que en el diseiio de 
contratos de concesion se tiende a incluir requisitos orientados a aumentar notable­
mente la seguridad de las carreteras. Cuando los gobiernos cambian la regulacion 
sobre seguridad durante el perfodo de vigencia de un contrato de concesion suelen 
surgir dificultades, ya que unas mayores exigencias de seguridad implican normal­
mente cambios en las inversiones previstas y, por tanto, en los terminos de las condi­
ciones del contrato de concesion inicial. 

La demanda de una red domina a Ia demanda de carreteras 
especfjicas 

La demanda de un peaje y, por consiguiente, el riesgo de demanda que lleva apareja­
da una carretera de peaje, a menudo depende del hecho de que las carreteras deben 
ser construidas dentro de una red integrada. Las reformas del sector a menudo olvi­
dan que las partes de una red de carreteras sometidas a pago por peaje se benefician 
de la existencia de una red publica a su alrededor. De hecho, el valor de una carretera 
depende en gran parte de como esta se beneficia de una combinacion de carreteras 
publicas y privadas. De forma mas especifica, las caracterfsticas de red que existen 
en este sector hacen que los beneficios derivados de la inversion en un punto del 
sistema dependan de los flujos de trcifico y las capacidades de otros puntos. Esto 
implica que los operadores de carreteras tanto publicas como privadas deben tener en 
cuenta una serie de obligaciones de servicio. 

4 La experiencia de la autopista Dulles Greenway indica la existencia de una elasticidad precio de la demanda de 
-2.3, lo cual es una sensibilidad muy alta. Este resultado esHi afectado en parte por la mejora de una vfa alterna­
tiva paralela. Otras estimaciones sittian los valores de esta elasticidad entre -1.4 y -2.5, con una elevada elastici­
dad-renta en todos los casos. 
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El mercado de carreteras de peaje es muy sensible a las condiciones 
financieras globales 
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Las crisis financieras que han afectado a muchos mercados emergentes durante 1996 
y 1999 han tenido un impacto muy importante en la evaluaci6n de proyectos de 
carreteras de peaje. Los patrocinadores de proyectos y los agentes que aportan finan­
ciaci6n han experimentado dificultades debido a problemas macroecon6micos, y la 
financiaci6n ha sido mas costosa y en plazos mas cortos, aumentando por ello los 
riesgos de refinanciaci6n de carreteras. Muchos proyectos de carreteras de peaje a 
los que se requeria generar una rentabilidad del 15% al principio de los noventa han 
sido revaluados debido a las experiencias del sector y a la mayor incertidumbre 
macroecon6mica. El resultado es que los requisitos de rentabilidad para proyectos de 
carreteras de peaje se han elevado hasta un 20% o mas. Los factores principales son 
los costes, la intensidad media diaria de tr:ifico y la disposici6n a pagar de los usua­
rios. En general, una carretera debe sobrepasar una media de 10.000 vehfculos dia­
rios para que resulte atractiva para el sector privado. Por debajo de este volumen de 
trafico, habitualmente es necesaria la existencia de alguna forma de ayuda publica, 
como subsidios o garantfas de tr:ifico. El efecto de estas condiciones mas estrictas 
para los proyectos de carreteras es que muchas propuestas de concesiones acaban 
clasificadas como inviables, o al menos se retrasan hasta que se pueda asegurar una 
mayor demanda en los corredores de tr:ifico y un entomo financiero mas estable. 

La viabilidad de un proyecto para obtener financiaci6n viene determinada no solo 
por sus niveles de costes y demanda. El tipo de pais y sus reglas para el funciona­
miento de las concesiones tienen efectos importantes sobre la viabilidad de progra­
mas de carreteras de peaje, asf como el reparto de riesgos entre los sectores privado y 
publico. Un entomo econ6mico y politico estable es esencial para asegurar el exito 
de un proyecto. Dado que las carreteras de peaje normalmente se centran en autopis­
tas de gran calidad, estos proyectos dependen de forma importante del nivel de renta 
y de la actividad econ6mica. Por otro lado, debido a que las carreteras de peaje sue­
len ser proyectos con un componente importante de imagen polftica, pueden estar 
sujetos a influencias en el proceso de selecci6n, construcci6n y explotaci6n, espe­
cialmente intentando retrasar los aumentos en los niveles de tarifas e incluso a evitar 
el cobro de cualquier tipo de peaje para estas carreteras. 

Caracteristicas economicas especfficas de Ia actividad del sector 
de carreteras 

Las circunstancias de un pais van a influir de forma importante en el papel que puede 
desempefiar el sector privado en el sector de las carreteras. AI mismo tiempo, las 
caracteristicas econ6micas particulares de cada proyecto de carretera deben estar 
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claras para el establecimiento de una apropiada relacion entre el sector publico y 
privado. Estas caracteristicas estan determinadas por una serie de factores, entre los 
que destacan la funcion determinada que se persigue con el proyecto, sus caracteris­
ticas fisicas y la demanda potencial existente. 

El objetivo de una carretera de peaje 

Las caracterfsticas economicas de un proyecto deberian ser el punto de partida para 
decidir el papel que debe jugar el sector privado. La primera pregunta a plantearse es: 
{,Para que se desea poner en marcha una carretera de peaje? En muchas circunstan­
cias, el objetivo que se persigue cubrir con una carretera de peaje es un objetivo 
fiscal. Los gobiernos, a menudo, necesitan fuentes de financiacion nuevas y estables, 
y los reguladores deben tener presente que este hecho puede tener una influencia 
importante en el disefio de la carretera y en el sistema de tarifacion, tal y como sera 
discutido mas tarde. Las carreteras de peaje pueden ser clasificadas en vias destina­
das a eliminar la congestion, vfas interurbanas, carreteras destinadas al desarrollo de 
una zona deprimida, y puentes y runeles. Las caracteristicas principales de cada una 
de ellas son las siguientes: 

• Carreteras destinadas a reducir la congestion. Se trata de carreteras relativamen­
te cortas construidas para aliviar el trafico de areas urbanas. La SR-91, por ejem­
plo, amplia la capacidad de una de las mayores autopistas al sur de California, en 
Estados Unidos5• Este tipo de carreteras, aunque es caro debido a los costes de los 
terrenos, generalmente tiene un gran potencial de ingresos ya que suele atender 
corredores con una demanda elevada. No obstante, los elevados costes de cons­
truccion hacen que sean necesarios peajes altos si este tipo de carreteras se finan­
cia por el sector privado, lo cual obliga a una estricta regulacion y la supervision 
de las decisiones sobre tarifas. Por otra parte, dado que la congestion puede con­
centrarse en determinados periodos punta, puede ser adecuado establecer peajes 
en funcion de las horas del dfa o algtin otro mecanismo de tarifas variables. El uso 
de peajes se esta convirtiendo en un mecanismo muy util para la gestion del trafi­
co en autopistas cada vez mas congestionadas, y este cambio se debe a los avan­
ces en la tecnologfa para el cobro de los peajes, que han hecho que se pueda 
realizar de formas mas eficientes y comodas. 

• Carreteras interurbanas. Son construidas para mejorar los accesos entre grandes 
ciudades, aeropuertos, puertos o grandes terminales. Un ejemplo es la autovfa 

5 La capacidad de una carretera puede ser expresada en terrninos del numero maximo de coches que pueden 
utilizarla, transformando todos los vehiculos a esa unidad (passenger car unit, o PCU). Un PCU seria por tanto una 
medida equivalente a! espacio ocupado por un coche, de forma que un autobus que ocupa aproximadamente dos 
veces el espacio de un coche equivaldria a 2 PCUS, y un carui6n a 2.5 PCUs. 
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E1 transporte por carretera ha sido y sera en el futuro, durante bastante tiempo, el 
medio de transporte dominante para el movimiento de personas y mercancfas1• En 
Latinoamerica mas del80% del transporte domestico de pasajeros y el60% de mer­
candas (el 85% en paises como Brasil) se realizan por carretera. En Africa los por­
centajes son min mayores. En muchas partes del mundo no solo se trata de un sector 
importante, sino que presenta tambien un rapido crecimiento. En Asia, entre 1984 y 
1994, la red de carreteras de Indonesia, Corea, Malasia y Pakistan crecio en longitud 
a una tasa anual superior al5%. En Europa del Este, en pafses historicamente domi­
nados por el ferrocarril es posible encontrar un rapido crecimiento de la demanda de 
transporte por carretera. En Rusia, en los primeros diez afios posteriores ala desapa­
ricion de la Union Sovietica, se espera un aumento del movimiento de mercancfas 
por carretera entre un 10% y un 40%. 

1. LOS SERVICIOS DE CARRETERAS DE PEAJE 

Debido a que la mayorfa de los proyectos de carreteras requieren un largo perfodo de 
amortizacion y como muchos de ellos no generan los suficientes ingresos para 
autofinanciarse mediante peajes, este sector continua y continuara en el futuro estan­
do en manos del sector publico, en contraste con otros modos de transporte2

• Pero las 
crisis fiscales y la necesidad de los gobiernos de emplear recursos en otros sectores 
tales como salud y educacion esta trayendo cambios en la propiedad y en la expan­
sion y explotacion de las redes de carreteras. Los gobiernos de todo el mundo, inclui­
dos los pafses africanos y asiaticos mas pobres, estan abriendo el sector de carreteras 

Parte de Ia discusi6n sobre este sector se encuentra en GOmez-Ibanez (1999), y Heggie y Vickers (1998). Para 
mayor informacion sobre carreteras de peaje, puede consultarse Ia pagina Web del Banco Mundial: 
www.worldbank.org/html/fpdltransportlroads/toll_rds.htm. 

2 Las decisiones de precios en este sector tienden a estar influenciadas en muchos paises por sindicatos y asocia­
ciones de camioneros que tratan de mantener Ia recuperaci6n del coste tan lenta como sea posible. 



CARRE1ERAS DE PEAlE 

El mercado de carreteras de peaje es muy sensible a las condiciones 
financieras globales 

239 

Las crisis financieras que han afectado a muchos mercados emergentes durante 1996 
y 1999 han tenido un impacto muy importante en la evaluaci6n de proyectos de 
carreteras de peaje. Los patrocinadores de proyectos y los agentes que aportan finan­
ciaci6n han experimentado dificultades debido a problemas macroecon6micos, y la 
financiaci6n ha sido mas costosa y en plazos mas cortos, aumentando por ello los 
riesgos de refinanciaci6n de carreteras. Muchos proyectos de carreteras de peaje a 
los que se requeria generar una rentabilidad del 15% al principio de los noventa han 
sido revaluados debido a las experiencias del sector y a la mayor incertidumbre 
macroecon6mica. El resultado es que los requisitos de rentabilidad para proyectos de 
carreteras de peaje se han elevado hasta un 20% o mas. Los factores principales son 
los costes, la intensidad media diaria de tr:ifico y la disposici6n a pagar de los usua­
rios. En general, una carretera debe sobrepasar una media de 10.000 vehfculos dia­
rios para que resulte atractiva para el sector privado. Por debajo de este volumen de 
trafico, habitualmente es necesaria la existencia de alguna forma de ayuda publica, 
como subsidios o garantfas de tr:ifico. El efecto de estas condiciones mas estrictas 
para los proyectos de carreteras es que muchas propuestas de concesiones acaban 
clasificadas como inviables, o al menos se retrasan hasta que se pueda asegurar una 
mayor demanda en los corredores de tr:ifico y un entomo financiero mas estable. 

La viabilidad de un proyecto para obtener financiaci6n viene determinada no solo 
por sus niveles de costes y demanda. El tipo de pais y sus reglas para el funciona­
miento de las concesiones tienen efectos importantes sobre la viabilidad de progra­
mas de carreteras de peaje, asf como el reparto de riesgos entre los sectores privado y 
publico. Un entomo econ6mico y politico estable es esencial para asegurar el exito 
de un proyecto. Dado que las carreteras de peaje normalmente se centran en autopis­
tas de gran calidad, estos proyectos dependen de forma importante del nivel de renta 
y de la actividad econ6mica. Por otro lado, debido a que las carreteras de peaje sue­
len ser proyectos con un componente importante de imagen polftica, pueden estar 
sujetos a influencias en el proceso de selecci6n, construcci6n y explotaci6n, espe­
cialmente intentando retrasar los aumentos en los niveles de tarifas e incluso a evitar 
el cobro de cualquier tipo de peaje para estas carreteras. 

Caracteristicas economicas especfficas de Ia actividad del sector 
de carreteras 

Las circunstancias de un pais van a influir de forma importante en el papel que puede 
desempefiar el sector privado en el sector de las carreteras. AI mismo tiempo, las 
caracteristicas econ6micas particulares de cada proyecto de carretera deben estar 
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claras para el establecimiento de una apropiada relacion entre el sector publico y 
privado. Estas caracteristicas estan determinadas por una serie de factores, entre los 
que destacan la funcion determinada que se persigue con el proyecto, sus caracteris­
ticas fisicas y la demanda potencial existente. 

El objetivo de una carretera de peaje 

Las caracterfsticas economicas de un proyecto deberian ser el punto de partida para 
decidir el papel que debe jugar el sector privado. La primera pregunta a plantearse es: 
{,Para que se desea poner en marcha una carretera de peaje? En muchas circunstan­
cias, el objetivo que se persigue cubrir con una carretera de peaje es un objetivo 
fiscal. Los gobiernos, a menudo, necesitan fuentes de financiacion nuevas y estables, 
y los reguladores deben tener presente que este hecho puede tener una influencia 
importante en el disefio de la carretera y en el sistema de tarifacion, tal y como sera 
discutido mas tarde. Las carreteras de peaje pueden ser clasificadas en vias destina­
das a eliminar la congestion, vfas interurbanas, carreteras destinadas al desarrollo de 
una zona deprimida, y puentes y runeles. Las caracteristicas principales de cada una 
de ellas son las siguientes: 

• Carreteras destinadas a reducir la congestion. Se trata de carreteras relativamen­
te cortas construidas para aliviar el trafico de areas urbanas. La SR-91, por ejem­
plo, amplia la capacidad de una de las mayores autopistas al sur de California, en 
Estados Unidos5• Este tipo de carreteras, aunque es caro debido a los costes de los 
terrenos, generalmente tiene un gran potencial de ingresos ya que suele atender 
corredores con una demanda elevada. No obstante, los elevados costes de cons­
truccion hacen que sean necesarios peajes altos si este tipo de carreteras se finan­
cia por el sector privado, lo cual obliga a una estricta regulacion y la supervision 
de las decisiones sobre tarifas. Por otra parte, dado que la congestion puede con­
centrarse en determinados periodos punta, puede ser adecuado establecer peajes 
en funcion de las horas del dfa o algtin otro mecanismo de tarifas variables. El uso 
de peajes se esta convirtiendo en un mecanismo muy util para la gestion del trafi­
co en autopistas cada vez mas congestionadas, y este cambio se debe a los avan­
ces en la tecnologfa para el cobro de los peajes, que han hecho que se pueda 
realizar de formas mas eficientes y comodas. 

• Carreteras interurbanas. Son construidas para mejorar los accesos entre grandes 
ciudades, aeropuertos, puertos o grandes terminales. Un ejemplo es la autovfa 

5 La capacidad de una carretera puede ser expresada en terrninos del numero maximo de coches que pueden 
utilizarla, transformando todos los vehiculos a esa unidad (passenger car unit, o PCU). Un PCU seria por tanto una 
medida equivalente a! espacio ocupado por un coche, de forma que un autobus que ocupa aproximadamente dos 
veces el espacio de un coche equivaldria a 2 PCUS, y un carui6n a 2.5 PCUs. 
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El sistema de peajes tambien se ha desarrollado en paises como Austria, Dina­
marca, Grecia, Noruega y Portugal. El sistema noruego es bastante particular, ya que 
las empresas concesionarias se encargan de recaudar los peajes, mientras que la agencia 
estatal de carreteras mantiene la responsabilidad del disefio, construccion y manteni­
miento. 

La orientaci6n hacia carreteras de peaje con financiaci6n privada 

La ultima serie de inversiones en carreteras de peaje se ha producido en paises en 
vias de desarrollo, donde el crecimiento economico y de la poblacion, asf como el 
aumento del grado de intemacionalizacion de las econornias, han dado lugar a la 
necesidad de mayores inversiones en carreteras. 

Mexico lanzo el que se puede catalogar como el programa mas ambicioso para 
construir mas de 5.000 kilometros de carreteras nuevas entre 1989 y 1994, si bien la 
mayoria de ellas no ha conseguido alcanzar los niveles de tnifico previstos inicial­
mente y han tenido que ser reestructuradas con una importante contribucion de fon­
dos publicos. La expansion de sistemas de carreteras ya existentes ha tenido mas 
exito en otros paises latinoamericanos, especialmente en Chile, Argentina y Brasil, 
aunque no obstante las experiencias tambien son diversas. 

Las concesiones publicas y privadas de carreteras de peaje tambien han sido uti­
lizadas en paises como China, Colombia, Ecuador, Hong Kong (China), Hungria, 
India, Indonesia, Malasia, Peru, Filipinas y Tailandia. Muchos de estos proyectos se : 
analizan en las proximas secciones para ilustrar distintos aspectos de las concesione~/ 
de carreteras de peaje. 

En terminos cuantitativos, una de las publicaciones especializadas en el desarro­
llo de proyectos de infraestructura ha identificado 121 proyectos en paises desarro­
llados, entre enero de 1985 y octubre de 1998. La inversion media se situo en tomo a 
750 millones de dolares (la media es bastante elevada debido a una serie de 
megaproyectos financiados por la Union Europea). 

Una base de datos del Banco Mundial para paises en desarrollo recoge 208 pro­
yectos de carreteras en los que existe participacion privada, entre los afios 1990 y 
1997. El tamafio medio del proyecto se situa en tomo a 190 mill ones de do lares, si 
bien existe mucha dispersion entre regiones. 

Los proyectos del Este de Europa alcanzan enormes proporciones mientras que 
los del Sur de Asia tienden a ser los mas pequefios. Como se puede observar en la 
Tabla 5.1, la mayor parte de estos proyectos se localiza en el Este de Asia y 
Latinoamerica. 

La Tabla 5.2 resume la importancia de las carreteras de peaje en una serie de 
paises seleccionados. Pese a que las carreteras de peaje constituyen habitualmente 
solo una pequefia proporcion del total de la red, estas tienden a estar localizadas en 
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Tabla 5.1 
Privatizaciones, concesiones y contratos de operaci6n y mantenimiento 

de carreteras en pafses en vfas de desarrollo (1990-1997) 

Africa Este de Este de Latino- Sur de Total 
Asia Europa america Asia 

Numero de proyectos 5 102 2 93 6 208 

Valor total (millones d61ares) 426 18.567 1.086 18.795 63,5 38.937 

Tamafio media del proyecto 
(millones d61ares) 85,2 182 543 202 10,6 187 

Fuente: Base de datos PPI (Private Participation in Infrastructure), Banco Mundial. 

los corredores mas densos y por ello tienen un gran potencial para desempefiar un 
papel clave dentro de la red de transporte de cada pafs. En muchos pafses, las carre­
teras de peaje suponen un porcentaje elevado del total de la red de autopistas y, por 
consiguiente, tienen una funci6n importante tanto en areas urbanas como para el 
comercio entre ciudades. 

Tabla 5.2 
Carreteras de peaje y otras en pafses seleccionados 

Pals Total red Total red Carreteras Carreteras Carreteras de peaje 
de carreteras de autopistas de peaje de peaje (%del total 

(km) (km) (km) (% del total) autopistas) 

Argentina 500.000 10.400 9.800 1,96 94 

Brasil 1.980.000 n/d 856 0,04 n/d 

Chile 79.800 n/d 3 0,00 n/d 

Corea 77.000 1.880 1.880 2,44 100 

Espana 343.200 7.194 2.255 0,66 31 

Francia 966.000 14.886 6.305 0,65 42 

Hungrfa 158.600 435 57 0,04 13 

Indonesia 260.000 530 530 0,20 100 

ltalia 314.360 6.444 5.550 1,77 86 

Jap6n 1.144.360 15.079 9.219 0,81 61 

Malasia 94.000 1.702 1.127 1,20 66 

Mexico 303.262 5.683 5.683 1,87 100 

Sudafrica 525.000 1.440 825 0,16 57 

Fuente: Heggie y Vickers (1998); PadeCo (1999). 
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a la propiedad privada con el objetivo de reducir costes, mejorar la orientaci6n al 
usuario y aumentar los ingresos del sector3

• 

La busqueda de un aumento de la participaci6n privada se centra en carreteras 
de alta densidad de tnifico (carreteras con mas de 15.000 vehiculos al dia son sus­
ceptibles de ser financiadas mediante peajes), ya sean nacionales o responsabilidad 
de gobiernos de nivel regional o local. Muchas vias urbanas, a menudo bajo la 
responsabilidad de administraciones publicas no nacionales, estan ahora tambien 
experimentando importantes aumentos de demanda. En todo el mundo, desde Ar­
gentina a Tailandia, y Australia a Canada, proyectos de vias urbanas importantes 
estan siendo construidos mediante concesiones financiadas con peajes. Los pro­
blemas de financiaci6n que experimentan los gobiernos de muchos de estos paises 
son la principal causa que ha llevado a la concesi6n al sector privado de la cons­
trucci6n y explotaci6n de estas vias urbanas por un periodo de tiempo determina­
do, al final del cual se recupera la propi~dad de la infraestructura normalmente sin 
ningun coste extra. Las carreteras de peaje (tanto publicas como privadas) pueden 
representar una gran proporci6n del trafico por las vias de gran capacidad (por 
encima del80% en algunos paises). Sin embargo, representan una pequeiia propor­
ci6n (entre el5% y ellO%) del total de carreteras pavimentadas (con excepciones 
como en los casos de Argentina, Francia y Corea del Sur, donde llegan hasta un 
30%). 

Para un adecuado funcionarniento, las carreteras de peaje deben presentar una 
serie de requisitos que aseguren que la irnplementaci6n y direcci6n de este tipo de 
concesiones por un regulador se lleve a cabo sin dificultades. Este capitulo se centra 
en las lecciones que pueden extraerse de la experiencia internacional sobre privatiza­
ci6n de carreteras de peaje y su regulaci6n. Esta orientado mas que el resto de capi­
tulos de este libro hacia los mecanismos de financiaci6n mediante los recursos 
generados por el propio proyecto (project finance), para ilustrar la importancia del 
diseiio del contrato de concesi6n para el regulador. Un correcto diseiio del contrato al 
inicio de un proyecto de carreteras resulta crucial, porque habitualmente la tarea 
posterior de un regulador de una concesi6n se limita a supervisar que las partes 
involucradas cumplan con las obligaciones recogidas en el contrato. Por otra parte, 
en los casos en se hace necesario modificar un contrato, la renegociaci6n es a menu­
do una repetici6n de la negociaci6n del contrato original, con una distribuci6n dife­
rente de la informacion entre regulador y concesionario. Por ello, es importante para 

3 Las diversas formulas de cooperacion entre los sectores publico y privado no tratan solo de fomentar la entrada 
de capital privado para fmanciar las necesidades de inversion en carreteras, sino tarnbien a participar en reformas 
para reducir costes en su explotacion y mantenimiento. Este capftnlo, no 'obstante, se centra solo en las carreteras 
de peaje. Para mas detalles sobre la comercializacion del sector y otras formas de participacion publica-privada, 
wianse Heggie y Vickers (1998) y Ecole Nationale des Ponts et Chaussees (1998). 
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el regulador conocer bien los elementos clave para un disefio adecuado de los contra­
tos de concesi6n de proyectos de carreteras. 

Pese a que existe una demanda para llevar a cabo proyectos de construcci6n de 
carreteras de peaje en distintas partes del mundo, los problemas encontrados en la 
primera generaci6n de concesiones de carreteras en pafses como Mexico o Tailandia 
han otorgado a este tipo de proyectos una mala reputaci6n. En muchos de estos pro­
yectos se cometieron graves errores, y resulta obvio que la financiaci6n mediante 
peaje no es la mejor soluci6n para cualquier tipo de carretera. Existen otros metodos 
de involucrar al sector privado en la financiaci6n de una carretera sin que esta deba 
estar sometida a peajes (ver Recuadro 5.1). Muchas de estas alternativas tratan de 
conseguir una mejora de la eficiencia (es decir, de reducir costes). Pese ala existen­
cia de experiencias negativas, hay muchas formas en las que puede conseguirse con 
exito la participaci6n del sector privado en proyectos de autopistas de peaje, y redu­
cir asf las necesidades de financiaci6n del sector publico. Para ello, es necesario 
entender bien el contexto en donde las carreteras de peaje son viables, tanto para 
lograr un buen funcionamiento inicial como una regulaci6n efectiva a largo plazo. 

Caracteristicas economicas relevantes 

Cuando se estudia la posibilidad de aumentar la participaci6n privada en el sector de 
carreteras, la primera dificultad que surge es la gran diversidad que existe en cuanto 
a los niveles de desarrollo, calidad y resultados del sector en cada pafs. Este amplio 
rango de situaciones hace que existan diferentes necesidades de inversiones y de 
mejoras en la operaci6n de las redes existentes y, por tanto, potencialmente, tambien 
existe una multiplicidad de alternativas a la hora de disefiar concesiones para atraer a 
los inversores privados. Los aspectos econ6micos rna~' importantes a la hora de dise­
fiar concesiones de autopistas de peaje se resumen en esta secci6n. 

La oferta de servicios de carreteras de calidad es todavia limitada 

La demanda insatisfecha de desplazamientos provoca que exista gran crecimiento 
potencial de este tipo de servicios. Ademas, la necesidad de mejorar la red viaria en 
muchos pafses es por lo menos igual de grande. De hecho, muchas de las colabora­
ciones entre los sectores publico y privado son para ampliaciones y pavimentaci6n 
de carreteras ya existentes, mas que para proyectos nuevos. 

Aunque la pavimentaci6n del 100% de las carreteras existentes sea un objetivo 
poco realista para muchos pafses, el margen para realizar mejoras sugiere la existencia 
de un mercado atractivo para operadores privados y empresas constructoras. En pafses 
en vfas de desarrollo, solo un 45,5% de las redes principales de carreteras esta asfalta­
do (el porcentaje oscila segun los casos desde un mfnimo de 2,5% hasta ellOO%). 
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Recuadro 5.1 
Contrataci6n externa de Ia planificaci6n y gesti6n de carreteras 

Los departamentos de carreteras cada vez mas contratan a agentes externos para: 

• Planificacion y gestion de algunas carreteras, que se encargan consultores y contratistas. 
• Redes completas de carreteras. 
• Pequeiios proyectos de infraestructura subvencionados con ayuda externa 

Argentina, Australia, Nueva Zelanda y Reino Unido son paises que utilizan el primer modelo. En 
el Rei no Unido el proceso comenzo en 1986, cuando el Departamento de Transportes (DOT) britanico 
decidio dividir Ia red de autopistas en diferentes secciones, y solicitar ofertas de consultores para 
hacerse cargo de Ia responsabilidad del mantenimiento de todas las carreteras y estructuras inclui­
das en cada seccion, con unos estandares de calidad predeterminados. El consultor ganador en 
cada seccion tenia Ia mision de diseiiar un contrato entre el propietario de los activos (DOT) y un 
contratista quien llevaria a cabo los trabajos bajo las instrucciones del consultor. En una de las sec­
ciones mas grandes (West Yorkshire, con 330 carriles-kilometro, 305 puentes, 420 km de desagues, 
950 seiiales de trafico y 3.400 postes de iluminacion) los cosies cayeron mas del 15%, el consultor 
contrato a 29 personas de las 34 que empleaba el DOT (en cuando al resto, cuatro fueron jubilados 
anticipadamente, y una persona cambio de trabajo), y Ia calidad y flexibilidad del regimen de mante­
nimiento aumento. 

El segundo modelo implica Ia contratacion externa de Ia gestion completa de toda Ia red bajo Ia 
supervision de una agencia estatal. En paises industrializados esto se lleva a cabo para aumentar Ia 
eficiencia y como parte de una redefinicion de las funciones del gobierno. En paises en vias de 
desarrollo se utiliza para asegurar que un organo competente, que continua siendo responsable ante 
las autoridades locales, gestiona pequeiias carreteras locales y urbanas. Este modelo es usado en 
algunas pequeiias localidades de EE. UU. a nivel de gobiernos de condados, y en el Reino Unido a 
nivel de distrito (donde se le llama externalizacion). Tambien esta siendo usado en Zambia, tanto por 
parte de autoridades urbanas como de distritos rurales. Este sistema presenta un gran potencial para 
pequeiias redes de carreteras. 

El tercer modelo es usado de forma generalizada en el Africa francofona. La Agetip es una agen­
cia encargada de Ia ejecucion de contratos (como una unidad de implementacion de proyectos del 
sector privado), creada para llevar a cabo proyectos de infraestructura financiados con ayuda exter­
na. La agencia general mente tiene un consejo formado por personas de prestigio (entre las que nose 
incluyen representantes del gobierno), un director general nombrado por el consejo, asi como otros 
directivos (directores administrativo, financiero y tecnico), y personal contratado bajo reglas del sec­
tor privado a quienes se les paga un salario de mercado. La agencia se crea como una entidad 
privada sin animo de lucro y no paga impuestos. La agencia desempeiia sus funciones en nombre de 
Ia autoridad local, que delega ciertas funciones en Ia agencia. El gobierno local se puede reservar los 
derechos de seleccionar los proyectos y Ia agencia: (a) contrata consultores externos para trabajos 
de ingenieria; y (b) organiza concursos publicos y otorga contratos para supervision y trabajos, ges­
tiona los contratos, y paga a los contratistas directamente de una cuenta bancaria abierta en su 
nombre. La agencia esta sujeta a una auditoria financiera y de gestion cada dos meses, y a una 
auditoria tecnica anualmente. 

Fuente: Heggie y Vickers (1998). 

Otra area en donde los operadores privados pueden realizar mejoras es el mante­
nimiento de carreteras. En Latinoamerica, por ejemplo, en los ultimos 15 afios la 
mayoria de los gobiemos ha empleado solo una cuarta parte de lo que debfa haber 
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gastado en mantenimiento. Esta es la causa de que los nuevos operadores privados se 
encuentran en numerosas ocasiones con unos costes de reparacion mucho mas ele­
vados que los previstos, cuando se hacen cargo de la responsabilidad de gestionar 
carreteras. A menudo, esto es motivo de conflicto entre los reguladores y los conce­
sionarios privados, una vez que la operacion privada comienza a desarrollarse. Des­
de un punta de vista estrategico, la contratacion externa de la mejora de la red viaria 
proporciona una experiencia inicial, y un proceso de aprendizaje para el desarrollo 
de una futura relacion con inversores privados que pueden participar en construccion 
de nuevas carreteras. 

La demanda de autopistas de calidad sigue creciendo 

La demanda de los servicios de carreteras va a continuar creciendo, y eso dara lugar 
a nuevas necesidades de inversiones. En todo el mundo, el parque automovilfstico 
esta creciendo cerca de un 3% al aiio. Dado que el mimero de vehfculos-kilometro 
recorridos tiende a crecer mas rapido que el parque de vehfculos, esto implica que al 
menos para ciertos segmentos de la red viaria, las perspectivas de crecimiento de la 
demanda son buenas. La rapida urbanizacion en los paises en vias de desarrollo ana­
de otra dimension que no puede ser ignorada y que explica la fuerte demanda en las 
carreteras de acceso a las areas urbanas en muchos de los paises mas densamente 
poblados. El reto en este sector es saber determinar donde van a estar las mayores 
necesidades. La demanda aumentara, pero solo en algunos segmentos de la red, y 
algunos gobiernos pueden estar tentados a sobrevalorar el negocio potencial de algu­
nas carreteras, basandose en previsiones agregadas de crecimiento del tr:ifico. 

Incluso manteniendo el nivel de los peajes constante, el volumen de tr:ifico es 
muy sensible ala renta y al crecimiento economico. No haber tenido en cuenta esto 
es una de las principales razones por las cuales muchos proyectos de carreteras de peaje 
han fracasado o han terminado en duras renegociaciones. El indice de motorizacion 
y el mimero de vehfculos-km recorridos tiende a aumentar mas rapido que el nivel de 
renta. Esta alta elasticidad de la renta, sobre todo para viajes de ocio, ha convertido 
las carreteras de peaje en un mercado especialmente sensible a las condiciones 
macroeconomicas. Para las carreteras usadas para actividades de exportacion el tipo 
de cambio puede afectar de forma importante el comercio, lo que lleva a grandes 
oscilaciones en la demanda de transporte. 

En la ultima decada, muchos proyectos en carreteras de peaje se han basado en 
estimaciones altamente incorrectas de los niveles de tr:ifico. En algunas concesiones 
mexicanas, el volumen de tnifico efectivo alcanzo solo la quinta parte de la estima­
cion. En Hungria, la autopista Ml atrajo solo un 50% del volumen de tr:ifico espera­
do en su primer aiio de funcionamiento. La autopista Dulles Greenway, en las afueras 
de Washington D. C., solo recibio un tercio de su tr:ifico diario esperado. Incluso 
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despues de una reduccion del peaje en un 40%, la autopista solo alcanzo dos tercios 
de los niveles de tnliico estimados inicialmente4

• 

La demanda de seguridad tambiin aumenta 

Las inversiones en carreteras deben afrontar cada vez con mayor importancia las 
necesidades de mejoras en la seguridad. Cada aiio mas de 700.000 personas mueren 
y mas de 10 mill ones resultan heridas en accidentes de carretera en todo el mundo, lo 
cual supone a la economia global un coste de 500.000 millones de dolares. Un 70% 
de estos accidentes ocurre en pafses en vfas de desarrollo, en los cuales las tasas de 
accidentes tienden a ser 20 o 30 veces mayores que en pafses desarrollados, y supo­
nen un coste superior al 2% del producto interior bruto para estos pafses. Este es un 
motivo de preocupacion para los responsables politicos, y se esta convirtiendo cada 
vez mas tambien en un problema para los operadores privados, ya que en el diseiio de 
contratos de concesion se tiende a incluir requisitos orientados a aumentar notable­
mente la seguridad de las carreteras. Cuando los gobiernos cambian la regulacion 
sobre seguridad durante el perfodo de vigencia de un contrato de concesion suelen 
surgir dificultades, ya que unas mayores exigencias de seguridad implican normal­
mente cambios en las inversiones previstas y, por tanto, en los terminos de las condi­
ciones del contrato de concesion inicial. 

La demanda de una red domina a Ia demanda de carreteras 
especfjicas 

La demanda de un peaje y, por consiguiente, el riesgo de demanda que lleva apareja­
da una carretera de peaje, a menudo depende del hecho de que las carreteras deben 
ser construidas dentro de una red integrada. Las reformas del sector a menudo olvi­
dan que las partes de una red de carreteras sometidas a pago por peaje se benefician 
de la existencia de una red publica a su alrededor. De hecho, el valor de una carretera 
depende en gran parte de como esta se beneficia de una combinacion de carreteras 
publicas y privadas. De forma mas especifica, las caracterfsticas de red que existen 
en este sector hacen que los beneficios derivados de la inversion en un punto del 
sistema dependan de los flujos de trcifico y las capacidades de otros puntos. Esto 
implica que los operadores de carreteras tanto publicas como privadas deben tener en 
cuenta una serie de obligaciones de servicio. 

4 La experiencia de la autopista Dulles Greenway indica la existencia de una elasticidad precio de la demanda de 
-2.3, lo cual es una sensibilidad muy alta. Este resultado esHi afectado en parte por la mejora de una vfa alterna­
tiva paralela. Otras estimaciones sittian los valores de esta elasticidad entre -1.4 y -2.5, con una elevada elastici­
dad-renta en todos los casos. 
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El mercado de carreteras de peaje es muy sensible a las condiciones 
financieras globales 
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Las crisis financieras que han afectado a muchos mercados emergentes durante 1996 
y 1999 han tenido un impacto muy importante en la evaluaci6n de proyectos de 
carreteras de peaje. Los patrocinadores de proyectos y los agentes que aportan finan­
ciaci6n han experimentado dificultades debido a problemas macroecon6micos, y la 
financiaci6n ha sido mas costosa y en plazos mas cortos, aumentando por ello los 
riesgos de refinanciaci6n de carreteras. Muchos proyectos de carreteras de peaje a 
los que se requeria generar una rentabilidad del 15% al principio de los noventa han 
sido revaluados debido a las experiencias del sector y a la mayor incertidumbre 
macroecon6mica. El resultado es que los requisitos de rentabilidad para proyectos de 
carreteras de peaje se han elevado hasta un 20% o mas. Los factores principales son 
los costes, la intensidad media diaria de tr:ifico y la disposici6n a pagar de los usua­
rios. En general, una carretera debe sobrepasar una media de 10.000 vehfculos dia­
rios para que resulte atractiva para el sector privado. Por debajo de este volumen de 
trafico, habitualmente es necesaria la existencia de alguna forma de ayuda publica, 
como subsidios o garantfas de tr:ifico. El efecto de estas condiciones mas estrictas 
para los proyectos de carreteras es que muchas propuestas de concesiones acaban 
clasificadas como inviables, o al menos se retrasan hasta que se pueda asegurar una 
mayor demanda en los corredores de tr:ifico y un entomo financiero mas estable. 

La viabilidad de un proyecto para obtener financiaci6n viene determinada no solo 
por sus niveles de costes y demanda. El tipo de pais y sus reglas para el funciona­
miento de las concesiones tienen efectos importantes sobre la viabilidad de progra­
mas de carreteras de peaje, asf como el reparto de riesgos entre los sectores privado y 
publico. Un entomo econ6mico y politico estable es esencial para asegurar el exito 
de un proyecto. Dado que las carreteras de peaje normalmente se centran en autopis­
tas de gran calidad, estos proyectos dependen de forma importante del nivel de renta 
y de la actividad econ6mica. Por otro lado, debido a que las carreteras de peaje sue­
len ser proyectos con un componente importante de imagen polftica, pueden estar 
sujetos a influencias en el proceso de selecci6n, construcci6n y explotaci6n, espe­
cialmente intentando retrasar los aumentos en los niveles de tarifas e incluso a evitar 
el cobro de cualquier tipo de peaje para estas carreteras. 

Caracteristicas economicas especfficas de Ia actividad del sector 
de carreteras 

Las circunstancias de un pais van a influir de forma importante en el papel que puede 
desempefiar el sector privado en el sector de las carreteras. AI mismo tiempo, las 
caracteristicas econ6micas particulares de cada proyecto de carretera deben estar 



240 PRlvATIZACION Y REGULACION DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE 

claras para el establecimiento de una apropiada relacion entre el sector publico y 
privado. Estas caracteristicas estan determinadas por una serie de factores, entre los 
que destacan la funcion determinada que se persigue con el proyecto, sus caracteris­
ticas fisicas y la demanda potencial existente. 

El objetivo de una carretera de peaje 

Las caracterfsticas economicas de un proyecto deberian ser el punto de partida para 
decidir el papel que debe jugar el sector privado. La primera pregunta a plantearse es: 
{,Para que se desea poner en marcha una carretera de peaje? En muchas circunstan­
cias, el objetivo que se persigue cubrir con una carretera de peaje es un objetivo 
fiscal. Los gobiernos, a menudo, necesitan fuentes de financiacion nuevas y estables, 
y los reguladores deben tener presente que este hecho puede tener una influencia 
importante en el disefio de la carretera y en el sistema de tarifacion, tal y como sera 
discutido mas tarde. Las carreteras de peaje pueden ser clasificadas en vias destina­
das a eliminar la congestion, vfas interurbanas, carreteras destinadas al desarrollo de 
una zona deprimida, y puentes y runeles. Las caracteristicas principales de cada una 
de ellas son las siguientes: 

• Carreteras destinadas a reducir la congestion. Se trata de carreteras relativamen­
te cortas construidas para aliviar el trafico de areas urbanas. La SR-91, por ejem­
plo, amplia la capacidad de una de las mayores autopistas al sur de California, en 
Estados Unidos5• Este tipo de carreteras, aunque es caro debido a los costes de los 
terrenos, generalmente tiene un gran potencial de ingresos ya que suele atender 
corredores con una demanda elevada. No obstante, los elevados costes de cons­
truccion hacen que sean necesarios peajes altos si este tipo de carreteras se finan­
cia por el sector privado, lo cual obliga a una estricta regulacion y la supervision 
de las decisiones sobre tarifas. Por otra parte, dado que la congestion puede con­
centrarse en determinados periodos punta, puede ser adecuado establecer peajes 
en funcion de las horas del dfa o algtin otro mecanismo de tarifas variables. El uso 
de peajes se esta convirtiendo en un mecanismo muy util para la gestion del trafi­
co en autopistas cada vez mas congestionadas, y este cambio se debe a los avan­
ces en la tecnologfa para el cobro de los peajes, que han hecho que se pueda 
realizar de formas mas eficientes y comodas. 

• Carreteras interurbanas. Son construidas para mejorar los accesos entre grandes 
ciudades, aeropuertos, puertos o grandes terminales. Un ejemplo es la autovfa 

5 La capacidad de una carretera puede ser expresada en terrninos del numero maximo de coches que pueden 
utilizarla, transformando todos los vehiculos a esa unidad (passenger car unit, o PCU). Un PCU seria por tanto una 
medida equivalente a! espacio ocupado por un coche, de forma que un autobus que ocupa aproximadamente dos 
veces el espacio de un coche equivaldria a 2 PCUS, y un carui6n a 2.5 PCUs. 
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Norte-Sur en Malasia, que une la frontera tailandesa a traves de Kuala Lumpur 
con Singapur. Estas carreteras tienden a ser caras debido a que generalmente son 
de gran longitud, gran capacidad, y son construidas para ser usadas por un tnifico 
pesado de camiones de gran tonelaje. Las decisiones sobre el establecimiento de 
peajes distintos para cada grupo de usuarios son importantes para estas carreteras. 

• Carreteras de desarrollo. Unen areas remotas con centros urbanos o con las prin­
cipales rutas de transporte. Un ejemplo es el acceso sur a Concepcion en Chile, 
que une una region maderera y de bosques con el puerto de Concepcion y la 
autopista Panamericana. A pesar de que este tipo carreteras puede servir de estf­
mulo para el crecimiento economico, los niveles de tnifico no suelen ser suficien­
tes en los prirneros afios para proporcionar la financiacion necesaria; por eso estos 
proyectos son considerados como inversiones especulativas con gran riesgo y 
que requieren una importante participacion publica. 

• Puentes y tuneles. Normalmente son mas cortos y con elevados costes por kilo­
metro en comparacion con las carreteras, y en la mayorfa de los casos tienen una 
alta densidad de trafico. Se construyen para aliviar la congestion y suelen ser 
proyectos con viabilidad economica sencilla debido a los altos niveles de trafico. 
Algunos ejemplos son el puente Rio-Niteroi en Brasil y el puente de Dartford en 
las afueras de Londres. 

Los costes de una carretera de peaje 

Una vez definido el objetivo de una carretera de peaje, sus costes deben quedar tam­
bien identificados. Las caracterfsticas fisicas de un proyecto son el primer determi­
nante de su coste. Los factores mas importantes son si el proyecto es para construccion 
de una carretera nueva o expansion de una infraestructura ya existente; su longitud, 
capacidad y el diseiio; aspectos geologicos y geograficos; asi como los medios usa­
dos para el cobro del peaje. El coste por k:ilometro de una carretera nueva es mas 
elevado que la expansion o rehabilitacion de una via existente, dado que en este 
ultimo caso la obra civiles menor. 

Por otro lado, los proyectos de carreteras que previamente estaban sometidos al 
cobro de un peaje permiten usar los ingresos originados por estos de manera que se 
disminuyen las necesidades de financiacion externa. Como ejemplo, en el proyecto 
de expansion de la carretera Buga-Tulua en Colombia, que conecta tres grandes ciu­
dades del pais, un tercio de los costes del proyecto son ingresos provenientes de los 
peajes. El tamaiio de la carretera (numero de carriles), el grosor del pavimento, las 
tecnicas de construccion y el tipo de terreno en el que se construye tambien son 
factores detenninantes de los costes de un proyecto. Esto da Iugar a que los costes de 
una carretera pueden presentar una gran variabilidad. El proyecto de la carretera de 
acceso sur en Chile, en el cual habia unas condiciones geograficas favorables y la 
mayor parte de la obra consistfa en trabajos de rehabilitacion, tuvo un coste de 0.2 
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millones de do lares por kilometro. En comparacion, la autopista Guangzhou-Shenzen 
en China, con seis carriles a lo largo de una region con problemas de inundaciones, 
supuso un coste de mas de 15 millones de dolares por kilometro. Los puentes y 
tuneles tienden a ser mucho mas caros debido a sus requisitos tecnicos; el puente de 
Dartford tuvo un coste de 247 millones de dolares para 2.8 kilometros, es decir, 88 
millones de dolares por kilometro (Mercer, 1996). El proyecto del puente Colonia 
para unir Argentina y Uruguay se ha estimado en un coste superior a 22 millones de 
do lares por kilometro (mas de 800 mill ones de do lares para el total del proyecto ). 

Finalmente, es importante tener en cuenta que la capacidad de una carretera pre­
senta un alto grado de indivisibilidad. Por ejemplo, cada carril de una autopista re­
presenta una oferta maxima de 2.000 vehiculos ala bora, pero ala vez tambien esa va 
a ser la oferta minima por carril. Si la demanda se situa en 3.000 vehfculos ala bora, 
la capacidad acabara siendo disefiada para 4.000 y, por tanto, en el mercado existira 
exceso de capacidad. Asf, mientras que una empresa de autobuses o trenes puede 
adaptar el numero de vehiculos a las fluctuaciones de la demanda, en una carretera la 
capacidad total siempre es ofertada de forma permanente. Por tanto, si la capacidad 
esta disefiada para periodos punta, durante los periodos valle la via se encontrara 
infrautilizada. Esto significa que, dado que la inversion en capacidad en infraes­
tructuras de carretera se realiza para periodos largos, deben utilizarse peajes disefia­
dos de tal forma que sea posible recuperar el coste de la inversion y a la vez evitar 
que se cargue a los usuarios un precio excesivamente alto. 

La demanda de una carretera de peaje 

El siguiente elemento economico crucial a tener en cuenta para una carretera de 
peaje es el nivel de demanda. Las dimensiones a estudiar de la demanda serfan el 
trafico actual o esperado, las posibles fluctuaciones del numero de usuarios durante 
la vida de la carretera, y la disposicion de los usuarios a pagar peajes. Todas estas 
medidas son clave en el disefio de una carretera de peaje, ya que deterrninaran si la 
corriente de ingresos sera suficiente para lograr su financiacion. Los mercados servi­
dos, el numero y calidad de las rutas altemativas, y las conexiones de la carretera con 
el resto de la red de transporte tambien determinaran el nivel de demanda. 

La prediccion del nivel de trafico es especialmente diffcil por dos razones. En 
primer lugar, los proyectos de carreteras nuevas no pueden utilizar cifras de trafico 
existente para sus estimaciones de demanda. Como consecuencia es necesaria la 
aplicacion de otros metodos, como las preferencias declaradas, los cuales pueden 
resultan menos fiables6. Para llevar a cabo estas estimaciones, se debe evaluar el 

6 Para una revision de los rnetodos de estirnaci6n de Ia dernanda, vease Small y Winston (1999), o Trujillo, Quirnet 
y Estache (2000). 
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potencial de las nuevas carreteras para desviar trafico de otras vias ya existentes, 
asf como para generar traficos nuevas. La segunda raz6n es que en aquellos casas 
donde los proyectos deben autofinanciarse, el peaje requerido para cubrir castes y 
asegurar la rentabilidad financiera exigida puede estar muy por encima de los nive­
les medias de peaje existentes en el pais, o incluso puede haber casas de paises 
para los que no existan antecedentes de cobro de peaje por el uso de carreteras. En 
estas situaciones, la estimacion de la sensibilidad del tr:ifico a los niveles del peaje 
y la disposicion de los usuarios a pagar por carreteras de nueva construccion es 
complicada. 

La disposicion a pagar y la capacidad de pago por una carretera 

A menudo se olvida que las inversiones en carreteras deben tener en cuenta la nece­
sidad de servir a diferentes grupos de consumidores, incluyendo usuarios de areas 
rurales con bajo poder adquisitivo, quienes no pueden permitirse el pago de los pea­
jes que son necesarios para que el operador pueda recuperar la inversion. Esto es 
importante debido a que la inversion en carreteras es irrecuperable ya que se trata de 
un coste hundido, que una vez construido no puede ser reconvertido a otros usos o 
desplazado a otro lugar7

• Mientras que a los operadores debe ofrecerseles garantias 
sabre la recuperaci6n de su inversion, en el momenta de la privatizaci6n los gobier­
nos deben considerar la capacidad de pago de todos los segmentos de poblaci6n que 
sean potenciales usuarios, de modo que se eviten problemas futuros entre usuarios y 
operadores. Esto es lo que hace que las implicaciones desde el punta de vista politico 
de la introducci6n de peajes sea diferente para carreteras de nueva construccion y 
para proyectos de rehabilitacion. Dado un periodo de vida de un proyecto, el nivel de 
peajes para carreteras nuevas sera normalmente mayor que para un proyecto de reha­
bilitacion, debido a que el coste de amortizacion tiende a ser mayor para un proyecto 
de nueva construccion. 

De forma general, la experiencia en America Latina y el Este de Europa muestra 
que la hipotesis de que los usuarios estan dispuestos a pagar peajes altos a cambia de 
obtener importantes ahorros de tiempo de viaje y de castes operativos de los vehicu­
los no es tan realista como se supone desde un planteamiento te6rico. Esto es un 
problema importante, ya que los peajes que los usuarios de estas regiones estan dis­
puestos a pagar pueden no ser suficientemente elevados para atraer capital privado 
(o, equivalentemente, para ofrecer la posibilidad de colocar deuda). Muchos exper-

7 El hecho de que las carreteras presenten costes hundidos en Iugar de econornias de escala es una distinci6n 
importante. Los costes operativos de las autopistas (con Ia excepci6n de los castes que supone Ia utilizaci6n de Ia 
infraestructura por camiones de alto tonelaje) suelen ser poco sensibles a! volumen de tnifico. 
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tos del sector argumentan que los modelos estandar usados para la prediccion de la 
demanda de una carretera son muy mecanicos y no reconocen de forma adecuada los 
cambios en la conducta que generan los peajes. Asi, por ejemplo, Piron (1999) mues­
tra que para una serie de proyectos de carreteras de peaje en Francia, los modelos de 
prediccion de demanda no tuvieron en cuenta un buen mimero de factores criticos. 
Entre estos se incluyen la importancia relativa de los peajes sobre los presupuestos 
de los usuarios privados y comerciales, y los cambios en la disposicion a pagar de los 
usuarios en funcion de la distancia recorrida. 

2. TENDENCIAS DE PRIVATIZACION Y REGULACION 

La tendencia hacia un uso creciente del modelo de carreteras de peaje es clara. Sus 
precursores se encuentran en Estados Unidos y Europa. En la primera mitad del siglo 
XIX, las carreteras privadas de peaje superaban en mimero a las carreteras publicas en 
Estados Unidos. Pero durante el final del siglo XIX y principios del XX, el crecimiento 
del ferrocarril y los problemas de impago de peajes provocaron un declive de las 
carreteras de peaje privadas. La utilizacion de carreteras de peaje en Estados Unidos 
se redujo aun mas despues de 1956, cuando la Ley de Autopistas Federales estable­
cio un impuesto sobre la gasolina para financiar el sistema de carreteras interestatales 
y prohibio el establecimiento de peajes en las autopistas nuevas construidas con fi­
nanciaci6n publica. 

A pesar de esta tendencia general, a finales de los ochenta, las restricciones de 
financiacion publica y la demanda de infraestructuras estimulo un nuevo interes en 
las carreteras de peaje, sobre todo como vias destinadas a reducir la congestion en 
areas metropolitanas. 

Los paises europeos han tenido en las decadas recientes mas experiencia con 
carreteras de peaje, aunque con resultados diversos. La construccion de carreteras 
financiadas a traves de peajes se desarrollo en Europa despues de la Segunda Gue­
rra Mundial, debido a un rapido crecimiento y a las restricciones en los presupues­
tos publicos. En Francia, la financiacion mediante peajes en carreteras de propiedad 
publica se uso en los afios cincuenta y principios de los sesenta, mientras que las 
concesiones de carreteras privadas de peaje se introdujeron al final de los afios 
sesenta y principios de los setenta. Sin embargo, solo uno de cada cuatro concesio­
narios privados franceses ha sobrevivido. En Espana se introdujeron carreteras de 
peaje privadas para autopistas interurbanas en los afios sesenta, y nueve de las doce 
concesiones iniciales continuan teniendo una participacion importante en la red de 
carreteras espafiolas. En ltalia, mas de 20 concesionarios han llevado a cabo la 
construccion de 5.000 kilometros de carreteras de peaje. El mayor de los concesio­
narios italianos, Autostrade, es el operador principal de gran parte de la red de 
autopistas. 
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El sistema de peajes tambien se ha desarrollado en paises como Austria, Dina­
marca, Grecia, Noruega y Portugal. El sistema noruego es bastante particular, ya que 
las empresas concesionarias se encargan de recaudar los peajes, mientras que la agencia 
estatal de carreteras mantiene la responsabilidad del disefio, construccion y manteni­
miento. 

La orientaci6n hacia carreteras de peaje con financiaci6n privada 

La ultima serie de inversiones en carreteras de peaje se ha producido en paises en 
vias de desarrollo, donde el crecimiento economico y de la poblacion, asf como el 
aumento del grado de intemacionalizacion de las econornias, han dado lugar a la 
necesidad de mayores inversiones en carreteras. 

Mexico lanzo el que se puede catalogar como el programa mas ambicioso para 
construir mas de 5.000 kilometros de carreteras nuevas entre 1989 y 1994, si bien la 
mayoria de ellas no ha conseguido alcanzar los niveles de tnifico previstos inicial­
mente y han tenido que ser reestructuradas con una importante contribucion de fon­
dos publicos. La expansion de sistemas de carreteras ya existentes ha tenido mas 
exito en otros paises latinoamericanos, especialmente en Chile, Argentina y Brasil, 
aunque no obstante las experiencias tambien son diversas. 

Las concesiones publicas y privadas de carreteras de peaje tambien han sido uti­
lizadas en paises como China, Colombia, Ecuador, Hong Kong (China), Hungria, 
India, Indonesia, Malasia, Peru, Filipinas y Tailandia. Muchos de estos proyectos se : 
analizan en las proximas secciones para ilustrar distintos aspectos de las concesione~/ 
de carreteras de peaje. 

En terminos cuantitativos, una de las publicaciones especializadas en el desarro­
llo de proyectos de infraestructura ha identificado 121 proyectos en paises desarro­
llados, entre enero de 1985 y octubre de 1998. La inversion media se situo en tomo a 
750 millones de dolares (la media es bastante elevada debido a una serie de 
megaproyectos financiados por la Union Europea). 

Una base de datos del Banco Mundial para paises en desarrollo recoge 208 pro­
yectos de carreteras en los que existe participacion privada, entre los afios 1990 y 
1997. El tamafio medio del proyecto se situa en tomo a 190 mill ones de do lares, si 
bien existe mucha dispersion entre regiones. 

Los proyectos del Este de Europa alcanzan enormes proporciones mientras que 
los del Sur de Asia tienden a ser los mas pequefios. Como se puede observar en la 
Tabla 5.1, la mayor parte de estos proyectos se localiza en el Este de Asia y 
Latinoamerica. 

La Tabla 5.2 resume la importancia de las carreteras de peaje en una serie de 
paises seleccionados. Pese a que las carreteras de peaje constituyen habitualmente 
solo una pequefia proporcion del total de la red, estas tienden a estar localizadas en 
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Tabla 5.1 
Privatizaciones, concesiones y contratos de operaci6n y mantenimiento 

de carreteras en pafses en vfas de desarrollo (1990-1997) 

Africa Este de Este de Latino- Sur de Total 
Asia Europa america Asia 

Numero de proyectos 5 102 2 93 6 208 

Valor total (millones d61ares) 426 18.567 1.086 18.795 63,5 38.937 

Tamafio media del proyecto 
(millones d61ares) 85,2 182 543 202 10,6 187 

Fuente: Base de datos PPI (Private Participation in Infrastructure), Banco Mundial. 

los corredores mas densos y por ello tienen un gran potencial para desempefiar un 
papel clave dentro de la red de transporte de cada pafs. En muchos pafses, las carre­
teras de peaje suponen un porcentaje elevado del total de la red de autopistas y, por 
consiguiente, tienen una funci6n importante tanto en areas urbanas como para el 
comercio entre ciudades. 

Tabla 5.2 
Carreteras de peaje y otras en pafses seleccionados 

Pals Total red Total red Carreteras Carreteras Carreteras de peaje 
de carreteras de autopistas de peaje de peaje (%del total 

(km) (km) (km) (% del total) autopistas) 

Argentina 500.000 10.400 9.800 1,96 94 

Brasil 1.980.000 n/d 856 0,04 n/d 

Chile 79.800 n/d 3 0,00 n/d 

Corea 77.000 1.880 1.880 2,44 100 

Espana 343.200 7.194 2.255 0,66 31 

Francia 966.000 14.886 6.305 0,65 42 

Hungrfa 158.600 435 57 0,04 13 

Indonesia 260.000 530 530 0,20 100 

ltalia 314.360 6.444 5.550 1,77 86 

Jap6n 1.144.360 15.079 9.219 0,81 61 

Malasia 94.000 1.702 1.127 1,20 66 

Mexico 303.262 5.683 5.683 1,87 100 

Sudafrica 525.000 1.440 825 0,16 57 

Fuente: Heggie y Vickers (1998); PadeCo (1999). 
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Experiencias en 'privatizaci6n' 

En los diferentes proyectos de carreteras de peaje que se han puesto en funciona­
miento en el mundo existe una gran diversidad en cuanto al disefio, las necesidades 
de inversion, y los aspectos politicos y organiz~tivos8 • Muchos proyectos de carre­
teras se negocian de forma muy poco detalla~a, y son el resultado de acuerdos 
informales entre un gobierno y una empresa constructora. Por el contrario, otros 
proyectos son disefiados de forma mas ambiciosa, pero pueden resultar en fracasos 
parciales o totales como consecuencia de implementarse en perfodos de tiempo 
muy cortos. 

Un buen proyecto de carretera de peaje requiere de un disefio cuidadoso y una 
buena planificacion. El gobierno deberia pagar estudios preliminares que sirvieran 
como sefial del interes del sector publico por el proyecto, aumentaran la informa­
cion disponible para un futuro regulador, y ayudaran a reducir los castes de presta­
cion del servicio de carreteras. Este tipo de estudios pueden incluir aspectos tales 
como una evaluacion del impacto medioambiental, estimacion de las necesidades 
de adquisicion de terrenos, asf como incluir una prevision del trafico y de los in­
gresos potenciales (lo cual es un elemento esencial tanto para el disefio del contra­
to como de su renegociacion) y, finalmente, de los criterios que definen el disefio 
del proyecto. 

El papel del sector publico en cuanto al disefio del proyecto puede variar desde 
una ausencia total de responsabilidad sabre la determinacion de los elementos de 
la carretera hasta alcanzar un grado de intervencion exhaustiva, mediante la espe­
cificacion detallada de todos los aspectos, tales como el trazado, capacidad, locali­
zacion de accesos, materiales, tipo de pavimento, etc. Un bajo nivel de intervencion 
permite al sector privado aportar potencialmente soluciones innovadoras y adaptar 
la infraestructura a las necesidades de la demanda. Sin embargo, permitir esta 
flexibilidad reduce la capacidad de comparar propuestas, debido a que los diferen­
tes concursantes pueden adoptar diferentes criterios para el disefio de un proyec­
to. Los proyectos que limitan las oportunidades de innovacion a las empresas 
privadas deben ser mas explicitos en cuanto al disefio del proyecto y a los criterios 
de seleccion. 

La experiencia sugiere que existen tres aspectos clave, referentes al disefio y se­
leccion de proyectos, que deben ser tenidos en cuenta por los gobiernos en el co­
mienzo del proceso de concesion: si existe ( o debe existir por obligacion legal) una 
carretera paralela de acceso libre, la posibilidad de subvenciones cruzadas, y si las 
concesiones deben adjudicarse para una carretera individual o para un conjunto de 
carreteras. 

8 La informacion de esta secci6n se ha extraido de !a pagina Web de carreteras de peaje del Banco Mundial. 
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Existencia de carreteras paralelas de acceso libre 

Pese a que la idea de mantener la competencia entre carreteras altemativas parece en 
principia positiva, la evidencia sugiere que los niveles de tnifico en la mayoria de los 
paises en vias de desarrollo no permiten la existencia de carreteras altemativas a las 
vfas de peaje. En situaciones con carreteras paralelas, el tratico que atraen las auto­
pistas de peaje generalmente esta muy por debajo de las previsiones que inicialmente 
se hacen. El programa mexicano de construccion de autopistas sirve como ilustra­
cion de los problemas que suponen las carreteras paralelas. En 1985 este programa 
introdujo un plan de desarrollo de carreteras de peaje limitadas por una serie de 
condiciones, una de las cuales fue la obligacion de la existencia de carreteras altema­
tivas de acceso libre. Las predicciones de tnifico para las carreteras concesionadas 
indicaban que los camiones constituirian entre el 20 y el45% del trillco, mientras 
que en la practica solo se alcanzaron cifras cercanas al5%. Se desarrollo un mercado 
negro de facturas de peajes entre algunos camioneros que usaban las carreteras de 
acceso libre, pero presentaban dichas facturas en sus empresas para obtener una renta 
extra. El problema se elimino cuando los operadores de las carreteras acordaron ex­
cluir a las empresas de transporte del pago del peaje, si bien esto genero importantes 
dificultades para la viabilidad financiera de las carreteras. 

Esta experiencia muestra como la idea de mantener competencia entre carreteras 
altemativas es dificil de implementar en contextos en los cuales el nivel de trillco no 
es suficientemente alto y los grupos de presion de los usuarios tienen poder. El argu­
mento a favor de las carreteras de acceso libre es el de equidad social, para asegurar 
que las personas de menor nivel de renta puedan tener acceso a la red, pero esto a 
menudo plantea problemas ya que hace que las carreteras de nueva construccion no 
reduzcan los problemas de congestion, y puede causar dificultades para la recupera­
cion de costes si los peajes no producen un volumen de ingresos suficiente. En gene­
ral, el uso de peajes diferenciados por tipo de usuarios, tal como se discute mas 
adelante, puede ser una mejor solucion para ayudar a los individuos de bajo nivel de 
renta y, por tanto, reducir la necesidad de una carretera paralela de acceso libre. 

Utilizacion de los ingresos de concesiones existentes para financiar 
nuevos proyectos 

En algunos casos, se han introducido peajes en carreteras ya existentes para generar 
ingresos con el fin de financiar la construccion de otras partes de la red. En Francia se 
origino este sistema mediante el cual las carreteras nuevas, con elevados costes de 
construccion, se implementan gracias a la ayuda de los beneficios operativos de otras 
carreteras de peaje ya en funcionamiento (Papon, 1998). En Japon tambien se ha 
adoptado este concepto, habiendose utilizado la recaudacion por peajes para finan-
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ciar nuevas construcciones desde la mitad de los afios sesenta9
• A partir de 1972 se 

establecio un sistema de fonda comun de los ingresos generados por peaje. Existen 
varios fondos diferenciados para vias urbanas nipidas y para las redes regionales. Se 
establece un peaje comun en todas las rutas y segmentos de la red, independiente­
mente de los castes de la construccion y de los niveles de tnifico. La razon es que se 
concibe la red como un con junto, y las previsiones de trafico solamente son alcanzables 
si esta se encuentra funcionando en su totalidad. La rentabilidad de algunas vias se 
mejoraria abriendo la conexion a otras rutas. Politicamente, fue mas sencillo estable­
cer un peaje comun a lo largo de toda la red porque se evita confusion y se gana en 
transparencia dado que todas las vias proveen esencialmente el mismo servicio. Por 
otro lado, generar rentabilidad en alguna carretera para financiar nuevas vias o con­
cesiones es alga comunmente aceptado en aquel pais, e igualmente ocurre en otros 
programas de carreteras de peajes de paises asiaticos. 

Pese a que estos ejemplos ilustran que los peajes pueden ayudar a generar finan­
ciacion para nuevas construcciones, desde el punta de vista de un regulador los ries­
gos comunes de un sistema de subvenciones cruzadas requieren una supervision 
minuciosa de la estructura de castes de las diferentes carreteras involucradas, de 
modo que se garantice que el peaje media aplicado no resulte ser superior al necesa­
rio. Es importante igualmente controlar las transferencias de recursos entre grupos 
de consumidores, porque quienes estan pagando por una carretera ya existente estan 
financiando la construccion de una nueva, la cual en otro caso hubiera estado finan­
ciada por todos los contribuyentes, y que proporcionara beneficios para otros usua­
rios futuros. Esto puede ser parte de un programa de desarrollo regional de un gobierno 
que necesita ser explicitamente reconocido. Hay que tener en cuenta, no obstante, 
que las carreteras de peaje se construyen a menudo en corredores de trafico conges­
tionados de areas urbanas, debido a que en estas areas existe una corriente de ingre­
sos que es facil de predecir. En estos casas, la inversion en la carretera de peaje 
beneficia a regiones del pais con una renta relativamente elevada. Si la construccion 
de la carretera hace que disminuyan las inversiones en otras regiones mas pobres, 
habria que tener en cuenta los impactos en terminos de equidad entre regiones. 

Concesiones de carreteras individuates o grupos de carreteras 

Para que una carretera genere ingresos suficientes para cubrir los castes de construe­
cion, explotacion y financieros, de forma general se estima que debe tener un trafico 

9 Los costes de explotaci6n y mantenimiento y los intereses de los prestamos para Ia construcci6n alcanzaron el 
57% del total de ingresos de los 6.416 kil6metros de Ia red nacional de vfas nipidas en 1997. Aproximadamente 
el 50% de las rutas generan ingresos por encima de sus costes de explotaci6n, mantenimiento y car)ias financie­
ras (Matoba, 1999). 
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Norte-Sur en Malasia, que une la frontera tailandesa a traves de Kuala Lumpur 
con Singapur. Estas carreteras tienden a ser caras debido a que generalmente son 
de gran longitud, gran capacidad, y son construidas para ser usadas por un tnifico 
pesado de camiones de gran tonelaje. Las decisiones sobre el establecimiento de 
peajes distintos para cada grupo de usuarios son importantes para estas carreteras. 

• Carreteras de desarrollo. Unen areas remotas con centros urbanos o con las prin­
cipales rutas de transporte. Un ejemplo es el acceso sur a Concepcion en Chile, 
que une una region maderera y de bosques con el puerto de Concepcion y la 
autopista Panamericana. A pesar de que este tipo carreteras puede servir de estf­
mulo para el crecimiento economico, los niveles de tnifico no suelen ser suficien­
tes en los prirneros afios para proporcionar la financiacion necesaria; por eso estos 
proyectos son considerados como inversiones especulativas con gran riesgo y 
que requieren una importante participacion publica. 

• Puentes y tuneles. Normalmente son mas cortos y con elevados costes por kilo­
metro en comparacion con las carreteras, y en la mayorfa de los casos tienen una 
alta densidad de trafico. Se construyen para aliviar la congestion y suelen ser 
proyectos con viabilidad economica sencilla debido a los altos niveles de trafico. 
Algunos ejemplos son el puente Rio-Niteroi en Brasil y el puente de Dartford en 
las afueras de Londres. 

Los costes de una carretera de peaje 

Una vez definido el objetivo de una carretera de peaje, sus costes deben quedar tam­
bien identificados. Las caracterfsticas fisicas de un proyecto son el primer determi­
nante de su coste. Los factores mas importantes son si el proyecto es para construccion 
de una carretera nueva o expansion de una infraestructura ya existente; su longitud, 
capacidad y el diseiio; aspectos geologicos y geograficos; asi como los medios usa­
dos para el cobro del peaje. El coste por k:ilometro de una carretera nueva es mas 
elevado que la expansion o rehabilitacion de una via existente, dado que en este 
ultimo caso la obra civiles menor. 

Por otro lado, los proyectos de carreteras que previamente estaban sometidos al 
cobro de un peaje permiten usar los ingresos originados por estos de manera que se 
disminuyen las necesidades de financiacion externa. Como ejemplo, en el proyecto 
de expansion de la carretera Buga-Tulua en Colombia, que conecta tres grandes ciu­
dades del pais, un tercio de los costes del proyecto son ingresos provenientes de los 
peajes. El tamaiio de la carretera (numero de carriles), el grosor del pavimento, las 
tecnicas de construccion y el tipo de terreno en el que se construye tambien son 
factores detenninantes de los costes de un proyecto. Esto da Iugar a que los costes de 
una carretera pueden presentar una gran variabilidad. El proyecto de la carretera de 
acceso sur en Chile, en el cual habia unas condiciones geograficas favorables y la 
mayor parte de la obra consistfa en trabajos de rehabilitacion, tuvo un coste de 0.2 
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millones de do lares por kilometro. En comparacion, la autopista Guangzhou-Shenzen 
en China, con seis carriles a lo largo de una region con problemas de inundaciones, 
supuso un coste de mas de 15 millones de dolares por kilometro. Los puentes y 
tuneles tienden a ser mucho mas caros debido a sus requisitos tecnicos; el puente de 
Dartford tuvo un coste de 247 millones de dolares para 2.8 kilometros, es decir, 88 
millones de dolares por kilometro (Mercer, 1996). El proyecto del puente Colonia 
para unir Argentina y Uruguay se ha estimado en un coste superior a 22 millones de 
do lares por kilometro (mas de 800 mill ones de do lares para el total del proyecto ). 

Finalmente, es importante tener en cuenta que la capacidad de una carretera pre­
senta un alto grado de indivisibilidad. Por ejemplo, cada carril de una autopista re­
presenta una oferta maxima de 2.000 vehiculos ala bora, pero ala vez tambien esa va 
a ser la oferta minima por carril. Si la demanda se situa en 3.000 vehfculos ala bora, 
la capacidad acabara siendo disefiada para 4.000 y, por tanto, en el mercado existira 
exceso de capacidad. Asf, mientras que una empresa de autobuses o trenes puede 
adaptar el numero de vehiculos a las fluctuaciones de la demanda, en una carretera la 
capacidad total siempre es ofertada de forma permanente. Por tanto, si la capacidad 
esta disefiada para periodos punta, durante los periodos valle la via se encontrara 
infrautilizada. Esto significa que, dado que la inversion en capacidad en infraes­
tructuras de carretera se realiza para periodos largos, deben utilizarse peajes disefia­
dos de tal forma que sea posible recuperar el coste de la inversion y a la vez evitar 
que se cargue a los usuarios un precio excesivamente alto. 

La demanda de una carretera de peaje 

El siguiente elemento economico crucial a tener en cuenta para una carretera de 
peaje es el nivel de demanda. Las dimensiones a estudiar de la demanda serfan el 
trafico actual o esperado, las posibles fluctuaciones del numero de usuarios durante 
la vida de la carretera, y la disposicion de los usuarios a pagar peajes. Todas estas 
medidas son clave en el disefio de una carretera de peaje, ya que deterrninaran si la 
corriente de ingresos sera suficiente para lograr su financiacion. Los mercados servi­
dos, el numero y calidad de las rutas altemativas, y las conexiones de la carretera con 
el resto de la red de transporte tambien determinaran el nivel de demanda. 

La prediccion del nivel de trafico es especialmente diffcil por dos razones. En 
primer lugar, los proyectos de carreteras nuevas no pueden utilizar cifras de trafico 
existente para sus estimaciones de demanda. Como consecuencia es necesaria la 
aplicacion de otros metodos, como las preferencias declaradas, los cuales pueden 
resultan menos fiables6. Para llevar a cabo estas estimaciones, se debe evaluar el 

6 Para una revision de los rnetodos de estirnaci6n de Ia dernanda, vease Small y Winston (1999), o Trujillo, Quirnet 
y Estache (2000). 
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potencial de las nuevas carreteras para desviar trafico de otras vias ya existentes, 
asf como para generar traficos nuevas. La segunda raz6n es que en aquellos casas 
donde los proyectos deben autofinanciarse, el peaje requerido para cubrir castes y 
asegurar la rentabilidad financiera exigida puede estar muy por encima de los nive­
les medias de peaje existentes en el pais, o incluso puede haber casas de paises 
para los que no existan antecedentes de cobro de peaje por el uso de carreteras. En 
estas situaciones, la estimacion de la sensibilidad del tr:ifico a los niveles del peaje 
y la disposicion de los usuarios a pagar por carreteras de nueva construccion es 
complicada. 

La disposicion a pagar y la capacidad de pago por una carretera 

A menudo se olvida que las inversiones en carreteras deben tener en cuenta la nece­
sidad de servir a diferentes grupos de consumidores, incluyendo usuarios de areas 
rurales con bajo poder adquisitivo, quienes no pueden permitirse el pago de los pea­
jes que son necesarios para que el operador pueda recuperar la inversion. Esto es 
importante debido a que la inversion en carreteras es irrecuperable ya que se trata de 
un coste hundido, que una vez construido no puede ser reconvertido a otros usos o 
desplazado a otro lugar7

• Mientras que a los operadores debe ofrecerseles garantias 
sabre la recuperaci6n de su inversion, en el momenta de la privatizaci6n los gobier­
nos deben considerar la capacidad de pago de todos los segmentos de poblaci6n que 
sean potenciales usuarios, de modo que se eviten problemas futuros entre usuarios y 
operadores. Esto es lo que hace que las implicaciones desde el punta de vista politico 
de la introducci6n de peajes sea diferente para carreteras de nueva construccion y 
para proyectos de rehabilitacion. Dado un periodo de vida de un proyecto, el nivel de 
peajes para carreteras nuevas sera normalmente mayor que para un proyecto de reha­
bilitacion, debido a que el coste de amortizacion tiende a ser mayor para un proyecto 
de nueva construccion. 

De forma general, la experiencia en America Latina y el Este de Europa muestra 
que la hipotesis de que los usuarios estan dispuestos a pagar peajes altos a cambia de 
obtener importantes ahorros de tiempo de viaje y de castes operativos de los vehicu­
los no es tan realista como se supone desde un planteamiento te6rico. Esto es un 
problema importante, ya que los peajes que los usuarios de estas regiones estan dis­
puestos a pagar pueden no ser suficientemente elevados para atraer capital privado 
(o, equivalentemente, para ofrecer la posibilidad de colocar deuda). Muchos exper-

7 El hecho de que las carreteras presenten costes hundidos en Iugar de econornias de escala es una distinci6n 
importante. Los costes operativos de las autopistas (con Ia excepci6n de los castes que supone Ia utilizaci6n de Ia 
infraestructura por camiones de alto tonelaje) suelen ser poco sensibles a! volumen de tnifico. 



244 PRlvATIZACION Y REGULACION DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE 

tos del sector argumentan que los modelos estandar usados para la prediccion de la 
demanda de una carretera son muy mecanicos y no reconocen de forma adecuada los 
cambios en la conducta que generan los peajes. Asi, por ejemplo, Piron (1999) mues­
tra que para una serie de proyectos de carreteras de peaje en Francia, los modelos de 
prediccion de demanda no tuvieron en cuenta un buen mimero de factores criticos. 
Entre estos se incluyen la importancia relativa de los peajes sobre los presupuestos 
de los usuarios privados y comerciales, y los cambios en la disposicion a pagar de los 
usuarios en funcion de la distancia recorrida. 

2. TENDENCIAS DE PRIVATIZACION Y REGULACION 

La tendencia hacia un uso creciente del modelo de carreteras de peaje es clara. Sus 
precursores se encuentran en Estados Unidos y Europa. En la primera mitad del siglo 
XIX, las carreteras privadas de peaje superaban en mimero a las carreteras publicas en 
Estados Unidos. Pero durante el final del siglo XIX y principios del XX, el crecimiento 
del ferrocarril y los problemas de impago de peajes provocaron un declive de las 
carreteras de peaje privadas. La utilizacion de carreteras de peaje en Estados Unidos 
se redujo aun mas despues de 1956, cuando la Ley de Autopistas Federales estable­
cio un impuesto sobre la gasolina para financiar el sistema de carreteras interestatales 
y prohibio el establecimiento de peajes en las autopistas nuevas construidas con fi­
nanciaci6n publica. 

A pesar de esta tendencia general, a finales de los ochenta, las restricciones de 
financiacion publica y la demanda de infraestructuras estimulo un nuevo interes en 
las carreteras de peaje, sobre todo como vias destinadas a reducir la congestion en 
areas metropolitanas. 

Los paises europeos han tenido en las decadas recientes mas experiencia con 
carreteras de peaje, aunque con resultados diversos. La construccion de carreteras 
financiadas a traves de peajes se desarrollo en Europa despues de la Segunda Gue­
rra Mundial, debido a un rapido crecimiento y a las restricciones en los presupues­
tos publicos. En Francia, la financiacion mediante peajes en carreteras de propiedad 
publica se uso en los afios cincuenta y principios de los sesenta, mientras que las 
concesiones de carreteras privadas de peaje se introdujeron al final de los afios 
sesenta y principios de los setenta. Sin embargo, solo uno de cada cuatro concesio­
narios privados franceses ha sobrevivido. En Espana se introdujeron carreteras de 
peaje privadas para autopistas interurbanas en los afios sesenta, y nueve de las doce 
concesiones iniciales continuan teniendo una participacion importante en la red de 
carreteras espafiolas. En ltalia, mas de 20 concesionarios han llevado a cabo la 
construccion de 5.000 kilometros de carreteras de peaje. El mayor de los concesio­
narios italianos, Autostrade, es el operador principal de gran parte de la red de 
autopistas. 
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El sistema de peajes tambien se ha desarrollado en paises como Austria, Dina­
marca, Grecia, Noruega y Portugal. El sistema noruego es bastante particular, ya que 
las empresas concesionarias se encargan de recaudar los peajes, mientras que la agencia 
estatal de carreteras mantiene la responsabilidad del disefio, construccion y manteni­
miento. 

La orientaci6n hacia carreteras de peaje con financiaci6n privada 

La ultima serie de inversiones en carreteras de peaje se ha producido en paises en 
vias de desarrollo, donde el crecimiento economico y de la poblacion, asf como el 
aumento del grado de intemacionalizacion de las econornias, han dado lugar a la 
necesidad de mayores inversiones en carreteras. 

Mexico lanzo el que se puede catalogar como el programa mas ambicioso para 
construir mas de 5.000 kilometros de carreteras nuevas entre 1989 y 1994, si bien la 
mayoria de ellas no ha conseguido alcanzar los niveles de tnifico previstos inicial­
mente y han tenido que ser reestructuradas con una importante contribucion de fon­
dos publicos. La expansion de sistemas de carreteras ya existentes ha tenido mas 
exito en otros paises latinoamericanos, especialmente en Chile, Argentina y Brasil, 
aunque no obstante las experiencias tambien son diversas. 

Las concesiones publicas y privadas de carreteras de peaje tambien han sido uti­
lizadas en paises como China, Colombia, Ecuador, Hong Kong (China), Hungria, 
India, Indonesia, Malasia, Peru, Filipinas y Tailandia. Muchos de estos proyectos se : 
analizan en las proximas secciones para ilustrar distintos aspectos de las concesione~/ 
de carreteras de peaje. 

En terminos cuantitativos, una de las publicaciones especializadas en el desarro­
llo de proyectos de infraestructura ha identificado 121 proyectos en paises desarro­
llados, entre enero de 1985 y octubre de 1998. La inversion media se situo en tomo a 
750 millones de dolares (la media es bastante elevada debido a una serie de 
megaproyectos financiados por la Union Europea). 

Una base de datos del Banco Mundial para paises en desarrollo recoge 208 pro­
yectos de carreteras en los que existe participacion privada, entre los afios 1990 y 
1997. El tamafio medio del proyecto se situa en tomo a 190 mill ones de do lares, si 
bien existe mucha dispersion entre regiones. 

Los proyectos del Este de Europa alcanzan enormes proporciones mientras que 
los del Sur de Asia tienden a ser los mas pequefios. Como se puede observar en la 
Tabla 5.1, la mayor parte de estos proyectos se localiza en el Este de Asia y 
Latinoamerica. 

La Tabla 5.2 resume la importancia de las carreteras de peaje en una serie de 
paises seleccionados. Pese a que las carreteras de peaje constituyen habitualmente 
solo una pequefia proporcion del total de la red, estas tienden a estar localizadas en 
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Tabla 5.1 
Privatizaciones, concesiones y contratos de operaci6n y mantenimiento 

de carreteras en pafses en vfas de desarrollo (1990-1997) 

Africa Este de Este de Latino- Sur de Total 
Asia Europa america Asia 

Numero de proyectos 5 102 2 93 6 208 

Valor total (millones d61ares) 426 18.567 1.086 18.795 63,5 38.937 

Tamafio media del proyecto 
(millones d61ares) 85,2 182 543 202 10,6 187 

Fuente: Base de datos PPI (Private Participation in Infrastructure), Banco Mundial. 

los corredores mas densos y por ello tienen un gran potencial para desempefiar un 
papel clave dentro de la red de transporte de cada pafs. En muchos pafses, las carre­
teras de peaje suponen un porcentaje elevado del total de la red de autopistas y, por 
consiguiente, tienen una funci6n importante tanto en areas urbanas como para el 
comercio entre ciudades. 

Tabla 5.2 
Carreteras de peaje y otras en pafses seleccionados 

Pals Total red Total red Carreteras Carreteras Carreteras de peaje 
de carreteras de autopistas de peaje de peaje (%del total 

(km) (km) (km) (% del total) autopistas) 

Argentina 500.000 10.400 9.800 1,96 94 

Brasil 1.980.000 n/d 856 0,04 n/d 

Chile 79.800 n/d 3 0,00 n/d 

Corea 77.000 1.880 1.880 2,44 100 

Espana 343.200 7.194 2.255 0,66 31 

Francia 966.000 14.886 6.305 0,65 42 

Hungrfa 158.600 435 57 0,04 13 

Indonesia 260.000 530 530 0,20 100 

ltalia 314.360 6.444 5.550 1,77 86 

Jap6n 1.144.360 15.079 9.219 0,81 61 

Malasia 94.000 1.702 1.127 1,20 66 

Mexico 303.262 5.683 5.683 1,87 100 

Sudafrica 525.000 1.440 825 0,16 57 

Fuente: Heggie y Vickers (1998); PadeCo (1999). 
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Experiencias en 'privatizaci6n' 

En los diferentes proyectos de carreteras de peaje que se han puesto en funciona­
miento en el mundo existe una gran diversidad en cuanto al disefio, las necesidades 
de inversion, y los aspectos politicos y organiz~tivos8 • Muchos proyectos de carre­
teras se negocian de forma muy poco detalla~a, y son el resultado de acuerdos 
informales entre un gobierno y una empresa constructora. Por el contrario, otros 
proyectos son disefiados de forma mas ambiciosa, pero pueden resultar en fracasos 
parciales o totales como consecuencia de implementarse en perfodos de tiempo 
muy cortos. 

Un buen proyecto de carretera de peaje requiere de un disefio cuidadoso y una 
buena planificacion. El gobierno deberia pagar estudios preliminares que sirvieran 
como sefial del interes del sector publico por el proyecto, aumentaran la informa­
cion disponible para un futuro regulador, y ayudaran a reducir los castes de presta­
cion del servicio de carreteras. Este tipo de estudios pueden incluir aspectos tales 
como una evaluacion del impacto medioambiental, estimacion de las necesidades 
de adquisicion de terrenos, asf como incluir una prevision del trafico y de los in­
gresos potenciales (lo cual es un elemento esencial tanto para el disefio del contra­
to como de su renegociacion) y, finalmente, de los criterios que definen el disefio 
del proyecto. 

El papel del sector publico en cuanto al disefio del proyecto puede variar desde 
una ausencia total de responsabilidad sabre la determinacion de los elementos de 
la carretera hasta alcanzar un grado de intervencion exhaustiva, mediante la espe­
cificacion detallada de todos los aspectos, tales como el trazado, capacidad, locali­
zacion de accesos, materiales, tipo de pavimento, etc. Un bajo nivel de intervencion 
permite al sector privado aportar potencialmente soluciones innovadoras y adaptar 
la infraestructura a las necesidades de la demanda. Sin embargo, permitir esta 
flexibilidad reduce la capacidad de comparar propuestas, debido a que los diferen­
tes concursantes pueden adoptar diferentes criterios para el disefio de un proyec­
to. Los proyectos que limitan las oportunidades de innovacion a las empresas 
privadas deben ser mas explicitos en cuanto al disefio del proyecto y a los criterios 
de seleccion. 

La experiencia sugiere que existen tres aspectos clave, referentes al disefio y se­
leccion de proyectos, que deben ser tenidos en cuenta por los gobiernos en el co­
mienzo del proceso de concesion: si existe ( o debe existir por obligacion legal) una 
carretera paralela de acceso libre, la posibilidad de subvenciones cruzadas, y si las 
concesiones deben adjudicarse para una carretera individual o para un conjunto de 
carreteras. 

8 La informacion de esta secci6n se ha extraido de !a pagina Web de carreteras de peaje del Banco Mundial. 
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Existencia de carreteras paralelas de acceso libre 

Pese a que la idea de mantener la competencia entre carreteras altemativas parece en 
principia positiva, la evidencia sugiere que los niveles de tnifico en la mayoria de los 
paises en vias de desarrollo no permiten la existencia de carreteras altemativas a las 
vfas de peaje. En situaciones con carreteras paralelas, el tratico que atraen las auto­
pistas de peaje generalmente esta muy por debajo de las previsiones que inicialmente 
se hacen. El programa mexicano de construccion de autopistas sirve como ilustra­
cion de los problemas que suponen las carreteras paralelas. En 1985 este programa 
introdujo un plan de desarrollo de carreteras de peaje limitadas por una serie de 
condiciones, una de las cuales fue la obligacion de la existencia de carreteras altema­
tivas de acceso libre. Las predicciones de tnifico para las carreteras concesionadas 
indicaban que los camiones constituirian entre el 20 y el45% del trillco, mientras 
que en la practica solo se alcanzaron cifras cercanas al5%. Se desarrollo un mercado 
negro de facturas de peajes entre algunos camioneros que usaban las carreteras de 
acceso libre, pero presentaban dichas facturas en sus empresas para obtener una renta 
extra. El problema se elimino cuando los operadores de las carreteras acordaron ex­
cluir a las empresas de transporte del pago del peaje, si bien esto genero importantes 
dificultades para la viabilidad financiera de las carreteras. 

Esta experiencia muestra como la idea de mantener competencia entre carreteras 
altemativas es dificil de implementar en contextos en los cuales el nivel de trillco no 
es suficientemente alto y los grupos de presion de los usuarios tienen poder. El argu­
mento a favor de las carreteras de acceso libre es el de equidad social, para asegurar 
que las personas de menor nivel de renta puedan tener acceso a la red, pero esto a 
menudo plantea problemas ya que hace que las carreteras de nueva construccion no 
reduzcan los problemas de congestion, y puede causar dificultades para la recupera­
cion de costes si los peajes no producen un volumen de ingresos suficiente. En gene­
ral, el uso de peajes diferenciados por tipo de usuarios, tal como se discute mas 
adelante, puede ser una mejor solucion para ayudar a los individuos de bajo nivel de 
renta y, por tanto, reducir la necesidad de una carretera paralela de acceso libre. 

Utilizacion de los ingresos de concesiones existentes para financiar 
nuevos proyectos 

En algunos casos, se han introducido peajes en carreteras ya existentes para generar 
ingresos con el fin de financiar la construccion de otras partes de la red. En Francia se 
origino este sistema mediante el cual las carreteras nuevas, con elevados costes de 
construccion, se implementan gracias a la ayuda de los beneficios operativos de otras 
carreteras de peaje ya en funcionamiento (Papon, 1998). En Japon tambien se ha 
adoptado este concepto, habiendose utilizado la recaudacion por peajes para finan-
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ciar nuevas construcciones desde la mitad de los afios sesenta9
• A partir de 1972 se 

establecio un sistema de fonda comun de los ingresos generados por peaje. Existen 
varios fondos diferenciados para vias urbanas nipidas y para las redes regionales. Se 
establece un peaje comun en todas las rutas y segmentos de la red, independiente­
mente de los castes de la construccion y de los niveles de tnifico. La razon es que se 
concibe la red como un con junto, y las previsiones de trafico solamente son alcanzables 
si esta se encuentra funcionando en su totalidad. La rentabilidad de algunas vias se 
mejoraria abriendo la conexion a otras rutas. Politicamente, fue mas sencillo estable­
cer un peaje comun a lo largo de toda la red porque se evita confusion y se gana en 
transparencia dado que todas las vias proveen esencialmente el mismo servicio. Por 
otro lado, generar rentabilidad en alguna carretera para financiar nuevas vias o con­
cesiones es alga comunmente aceptado en aquel pais, e igualmente ocurre en otros 
programas de carreteras de peajes de paises asiaticos. 

Pese a que estos ejemplos ilustran que los peajes pueden ayudar a generar finan­
ciacion para nuevas construcciones, desde el punta de vista de un regulador los ries­
gos comunes de un sistema de subvenciones cruzadas requieren una supervision 
minuciosa de la estructura de castes de las diferentes carreteras involucradas, de 
modo que se garantice que el peaje media aplicado no resulte ser superior al necesa­
rio. Es importante igualmente controlar las transferencias de recursos entre grupos 
de consumidores, porque quienes estan pagando por una carretera ya existente estan 
financiando la construccion de una nueva, la cual en otro caso hubiera estado finan­
ciada por todos los contribuyentes, y que proporcionara beneficios para otros usua­
rios futuros. Esto puede ser parte de un programa de desarrollo regional de un gobierno 
que necesita ser explicitamente reconocido. Hay que tener en cuenta, no obstante, 
que las carreteras de peaje se construyen a menudo en corredores de trafico conges­
tionados de areas urbanas, debido a que en estas areas existe una corriente de ingre­
sos que es facil de predecir. En estos casas, la inversion en la carretera de peaje 
beneficia a regiones del pais con una renta relativamente elevada. Si la construccion 
de la carretera hace que disminuyan las inversiones en otras regiones mas pobres, 
habria que tener en cuenta los impactos en terminos de equidad entre regiones. 

Concesiones de carreteras individuates o grupos de carreteras 

Para que una carretera genere ingresos suficientes para cubrir los castes de construe­
cion, explotacion y financieros, de forma general se estima que debe tener un trafico 

9 Los costes de explotaci6n y mantenimiento y los intereses de los prestamos para Ia construcci6n alcanzaron el 
57% del total de ingresos de los 6.416 kil6metros de Ia red nacional de vfas nipidas en 1997. Aproximadamente 
el 50% de las rutas generan ingresos por encima de sus costes de explotaci6n, mantenimiento y car)ias financie­
ras (Matoba, 1999). 



Capitulo 5 
CARRETERAS DE PEAJE 

Antonio Estache, Manuel Romero, John Strong 

E1 transporte por carretera ha sido y sera en el futuro, durante bastante tiempo, el 
medio de transporte dominante para el movimiento de personas y mercancfas1• En 
Latinoamerica mas del80% del transporte domestico de pasajeros y el60% de mer­
candas (el 85% en paises como Brasil) se realizan por carretera. En Africa los por­
centajes son min mayores. En muchas partes del mundo no solo se trata de un sector 
importante, sino que presenta tambien un rapido crecimiento. En Asia, entre 1984 y 
1994, la red de carreteras de Indonesia, Corea, Malasia y Pakistan crecio en longitud 
a una tasa anual superior al5%. En Europa del Este, en pafses historicamente domi­
nados por el ferrocarril es posible encontrar un rapido crecimiento de la demanda de 
transporte por carretera. En Rusia, en los primeros diez afios posteriores ala desapa­
ricion de la Union Sovietica, se espera un aumento del movimiento de mercancfas 
por carretera entre un 10% y un 40%. 

1. LOS SERVICIOS DE CARRETERAS DE PEAJE 

Debido a que la mayorfa de los proyectos de carreteras requieren un largo perfodo de 
amortizacion y como muchos de ellos no generan los suficientes ingresos para 
autofinanciarse mediante peajes, este sector continua y continuara en el futuro estan­
do en manos del sector publico, en contraste con otros modos de transporte2

• Pero las 
crisis fiscales y la necesidad de los gobiernos de emplear recursos en otros sectores 
tales como salud y educacion esta trayendo cambios en la propiedad y en la expan­
sion y explotacion de las redes de carreteras. Los gobiernos de todo el mundo, inclui­
dos los pafses africanos y asiaticos mas pobres, estan abriendo el sector de carreteras 

Parte de Ia discusi6n sobre este sector se encuentra en GOmez-Ibanez (1999), y Heggie y Vickers (1998). Para 
mayor informacion sobre carreteras de peaje, puede consultarse Ia pagina Web del Banco Mundial: 
www.worldbank.org/html/fpdltransportlroads/toll_rds.htm. 

2 Las decisiones de precios en este sector tienden a estar influenciadas en muchos paises por sindicatos y asocia­
ciones de camioneros que tratan de mantener Ia recuperaci6n del coste tan lenta como sea posible. 
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a la propiedad privada con el objetivo de reducir costes, mejorar la orientaci6n al 
usuario y aumentar los ingresos del sector3

• 

La busqueda de un aumento de la participaci6n privada se centra en carreteras 
de alta densidad de tnifico (carreteras con mas de 15.000 vehiculos al dia son sus­
ceptibles de ser financiadas mediante peajes), ya sean nacionales o responsabilidad 
de gobiernos de nivel regional o local. Muchas vias urbanas, a menudo bajo la 
responsabilidad de administraciones publicas no nacionales, estan ahora tambien 
experimentando importantes aumentos de demanda. En todo el mundo, desde Ar­
gentina a Tailandia, y Australia a Canada, proyectos de vias urbanas importantes 
estan siendo construidos mediante concesiones financiadas con peajes. Los pro­
blemas de financiaci6n que experimentan los gobiernos de muchos de estos paises 
son la principal causa que ha llevado a la concesi6n al sector privado de la cons­
trucci6n y explotaci6n de estas vias urbanas por un periodo de tiempo determina­
do, al final del cual se recupera la propi~dad de la infraestructura normalmente sin 
ningun coste extra. Las carreteras de peaje (tanto publicas como privadas) pueden 
representar una gran proporci6n del trafico por las vias de gran capacidad (por 
encima del80% en algunos paises). Sin embargo, representan una pequeiia propor­
ci6n (entre el5% y ellO%) del total de carreteras pavimentadas (con excepciones 
como en los casos de Argentina, Francia y Corea del Sur, donde llegan hasta un 
30%). 

Para un adecuado funcionarniento, las carreteras de peaje deben presentar una 
serie de requisitos que aseguren que la irnplementaci6n y direcci6n de este tipo de 
concesiones por un regulador se lleve a cabo sin dificultades. Este capitulo se centra 
en las lecciones que pueden extraerse de la experiencia internacional sobre privatiza­
ci6n de carreteras de peaje y su regulaci6n. Esta orientado mas que el resto de capi­
tulos de este libro hacia los mecanismos de financiaci6n mediante los recursos 
generados por el propio proyecto (project finance), para ilustrar la importancia del 
diseiio del contrato de concesi6n para el regulador. Un correcto diseiio del contrato al 
inicio de un proyecto de carreteras resulta crucial, porque habitualmente la tarea 
posterior de un regulador de una concesi6n se limita a supervisar que las partes 
involucradas cumplan con las obligaciones recogidas en el contrato. Por otra parte, 
en los casos en se hace necesario modificar un contrato, la renegociaci6n es a menu­
do una repetici6n de la negociaci6n del contrato original, con una distribuci6n dife­
rente de la informacion entre regulador y concesionario. Por ello, es importante para 

3 Las diversas formulas de cooperacion entre los sectores publico y privado no tratan solo de fomentar la entrada 
de capital privado para fmanciar las necesidades de inversion en carreteras, sino tarnbien a participar en reformas 
para reducir costes en su explotacion y mantenimiento. Este capftnlo, no 'obstante, se centra solo en las carreteras 
de peaje. Para mas detalles sobre la comercializacion del sector y otras formas de participacion publica-privada, 
wianse Heggie y Vickers (1998) y Ecole Nationale des Ponts et Chaussees (1998). 
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el regulador conocer bien los elementos clave para un disefio adecuado de los contra­
tos de concesi6n de proyectos de carreteras. 

Pese a que existe una demanda para llevar a cabo proyectos de construcci6n de 
carreteras de peaje en distintas partes del mundo, los problemas encontrados en la 
primera generaci6n de concesiones de carreteras en pafses como Mexico o Tailandia 
han otorgado a este tipo de proyectos una mala reputaci6n. En muchos de estos pro­
yectos se cometieron graves errores, y resulta obvio que la financiaci6n mediante 
peaje no es la mejor soluci6n para cualquier tipo de carretera. Existen otros metodos 
de involucrar al sector privado en la financiaci6n de una carretera sin que esta deba 
estar sometida a peajes (ver Recuadro 5.1). Muchas de estas alternativas tratan de 
conseguir una mejora de la eficiencia (es decir, de reducir costes). Pese ala existen­
cia de experiencias negativas, hay muchas formas en las que puede conseguirse con 
exito la participaci6n del sector privado en proyectos de autopistas de peaje, y redu­
cir asf las necesidades de financiaci6n del sector publico. Para ello, es necesario 
entender bien el contexto en donde las carreteras de peaje son viables, tanto para 
lograr un buen funcionamiento inicial como una regulaci6n efectiva a largo plazo. 

Caracteristicas economicas relevantes 

Cuando se estudia la posibilidad de aumentar la participaci6n privada en el sector de 
carreteras, la primera dificultad que surge es la gran diversidad que existe en cuanto 
a los niveles de desarrollo, calidad y resultados del sector en cada pafs. Este amplio 
rango de situaciones hace que existan diferentes necesidades de inversiones y de 
mejoras en la operaci6n de las redes existentes y, por tanto, potencialmente, tambien 
existe una multiplicidad de alternativas a la hora de disefiar concesiones para atraer a 
los inversores privados. Los aspectos econ6micos rna~' importantes a la hora de dise­
fiar concesiones de autopistas de peaje se resumen en esta secci6n. 

La oferta de servicios de carreteras de calidad es todavia limitada 

La demanda insatisfecha de desplazamientos provoca que exista gran crecimiento 
potencial de este tipo de servicios. Ademas, la necesidad de mejorar la red viaria en 
muchos pafses es por lo menos igual de grande. De hecho, muchas de las colabora­
ciones entre los sectores publico y privado son para ampliaciones y pavimentaci6n 
de carreteras ya existentes, mas que para proyectos nuevos. 

Aunque la pavimentaci6n del 100% de las carreteras existentes sea un objetivo 
poco realista para muchos pafses, el margen para realizar mejoras sugiere la existencia 
de un mercado atractivo para operadores privados y empresas constructoras. En pafses 
en vfas de desarrollo, solo un 45,5% de las redes principales de carreteras esta asfalta­
do (el porcentaje oscila segun los casos desde un mfnimo de 2,5% hasta ellOO%). 
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Recuadro 5.1 
Contrataci6n externa de Ia planificaci6n y gesti6n de carreteras 

Los departamentos de carreteras cada vez mas contratan a agentes externos para: 

• Planificacion y gestion de algunas carreteras, que se encargan consultores y contratistas. 
• Redes completas de carreteras. 
• Pequeiios proyectos de infraestructura subvencionados con ayuda externa 

Argentina, Australia, Nueva Zelanda y Reino Unido son paises que utilizan el primer modelo. En 
el Rei no Unido el proceso comenzo en 1986, cuando el Departamento de Transportes (DOT) britanico 
decidio dividir Ia red de autopistas en diferentes secciones, y solicitar ofertas de consultores para 
hacerse cargo de Ia responsabilidad del mantenimiento de todas las carreteras y estructuras inclui­
das en cada seccion, con unos estandares de calidad predeterminados. El consultor ganador en 
cada seccion tenia Ia mision de diseiiar un contrato entre el propietario de los activos (DOT) y un 
contratista quien llevaria a cabo los trabajos bajo las instrucciones del consultor. En una de las sec­
ciones mas grandes (West Yorkshire, con 330 carriles-kilometro, 305 puentes, 420 km de desagues, 
950 seiiales de trafico y 3.400 postes de iluminacion) los cosies cayeron mas del 15%, el consultor 
contrato a 29 personas de las 34 que empleaba el DOT (en cuando al resto, cuatro fueron jubilados 
anticipadamente, y una persona cambio de trabajo), y Ia calidad y flexibilidad del regimen de mante­
nimiento aumento. 

El segundo modelo implica Ia contratacion externa de Ia gestion completa de toda Ia red bajo Ia 
supervision de una agencia estatal. En paises industrializados esto se lleva a cabo para aumentar Ia 
eficiencia y como parte de una redefinicion de las funciones del gobierno. En paises en vias de 
desarrollo se utiliza para asegurar que un organo competente, que continua siendo responsable ante 
las autoridades locales, gestiona pequeiias carreteras locales y urbanas. Este modelo es usado en 
algunas pequeiias localidades de EE. UU. a nivel de gobiernos de condados, y en el Reino Unido a 
nivel de distrito (donde se le llama externalizacion). Tambien esta siendo usado en Zambia, tanto por 
parte de autoridades urbanas como de distritos rurales. Este sistema presenta un gran potencial para 
pequeiias redes de carreteras. 

El tercer modelo es usado de forma generalizada en el Africa francofona. La Agetip es una agen­
cia encargada de Ia ejecucion de contratos (como una unidad de implementacion de proyectos del 
sector privado), creada para llevar a cabo proyectos de infraestructura financiados con ayuda exter­
na. La agencia general mente tiene un consejo formado por personas de prestigio (entre las que nose 
incluyen representantes del gobierno), un director general nombrado por el consejo, asi como otros 
directivos (directores administrativo, financiero y tecnico), y personal contratado bajo reglas del sec­
tor privado a quienes se les paga un salario de mercado. La agencia se crea como una entidad 
privada sin animo de lucro y no paga impuestos. La agencia desempeiia sus funciones en nombre de 
Ia autoridad local, que delega ciertas funciones en Ia agencia. El gobierno local se puede reservar los 
derechos de seleccionar los proyectos y Ia agencia: (a) contrata consultores externos para trabajos 
de ingenieria; y (b) organiza concursos publicos y otorga contratos para supervision y trabajos, ges­
tiona los contratos, y paga a los contratistas directamente de una cuenta bancaria abierta en su 
nombre. La agencia esta sujeta a una auditoria financiera y de gestion cada dos meses, y a una 
auditoria tecnica anualmente. 

Fuente: Heggie y Vickers (1998). 

Otra area en donde los operadores privados pueden realizar mejoras es el mante­
nimiento de carreteras. En Latinoamerica, por ejemplo, en los ultimos 15 afios la 
mayoria de los gobiemos ha empleado solo una cuarta parte de lo que debfa haber 



CARRETERAS DE PEAlE 237 

gastado en mantenimiento. Esta es la causa de que los nuevos operadores privados se 
encuentran en numerosas ocasiones con unos costes de reparacion mucho mas ele­
vados que los previstos, cuando se hacen cargo de la responsabilidad de gestionar 
carreteras. A menudo, esto es motivo de conflicto entre los reguladores y los conce­
sionarios privados, una vez que la operacion privada comienza a desarrollarse. Des­
de un punta de vista estrategico, la contratacion externa de la mejora de la red viaria 
proporciona una experiencia inicial, y un proceso de aprendizaje para el desarrollo 
de una futura relacion con inversores privados que pueden participar en construccion 
de nuevas carreteras. 

La demanda de autopistas de calidad sigue creciendo 

La demanda de los servicios de carreteras va a continuar creciendo, y eso dara lugar 
a nuevas necesidades de inversiones. En todo el mundo, el parque automovilfstico 
esta creciendo cerca de un 3% al aiio. Dado que el mimero de vehfculos-kilometro 
recorridos tiende a crecer mas rapido que el parque de vehfculos, esto implica que al 
menos para ciertos segmentos de la red viaria, las perspectivas de crecimiento de la 
demanda son buenas. La rapida urbanizacion en los paises en vias de desarrollo ana­
de otra dimension que no puede ser ignorada y que explica la fuerte demanda en las 
carreteras de acceso a las areas urbanas en muchos de los paises mas densamente 
poblados. El reto en este sector es saber determinar donde van a estar las mayores 
necesidades. La demanda aumentara, pero solo en algunos segmentos de la red, y 
algunos gobiernos pueden estar tentados a sobrevalorar el negocio potencial de algu­
nas carreteras, basandose en previsiones agregadas de crecimiento del tr:ifico. 

Incluso manteniendo el nivel de los peajes constante, el volumen de tr:ifico es 
muy sensible ala renta y al crecimiento economico. No haber tenido en cuenta esto 
es una de las principales razones por las cuales muchos proyectos de carreteras de peaje 
han fracasado o han terminado en duras renegociaciones. El indice de motorizacion 
y el mimero de vehfculos-km recorridos tiende a aumentar mas rapido que el nivel de 
renta. Esta alta elasticidad de la renta, sobre todo para viajes de ocio, ha convertido 
las carreteras de peaje en un mercado especialmente sensible a las condiciones 
macroeconomicas. Para las carreteras usadas para actividades de exportacion el tipo 
de cambio puede afectar de forma importante el comercio, lo que lleva a grandes 
oscilaciones en la demanda de transporte. 

En la ultima decada, muchos proyectos en carreteras de peaje se han basado en 
estimaciones altamente incorrectas de los niveles de tr:ifico. En algunas concesiones 
mexicanas, el volumen de tnifico efectivo alcanzo solo la quinta parte de la estima­
cion. En Hungria, la autopista Ml atrajo solo un 50% del volumen de tr:ifico espera­
do en su primer aiio de funcionamiento. La autopista Dulles Greenway, en las afueras 
de Washington D. C., solo recibio un tercio de su tr:ifico diario esperado. Incluso 



238 I'RrvATIZACION Y REGULACION DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE 

despues de una reduccion del peaje en un 40%, la autopista solo alcanzo dos tercios 
de los niveles de tnliico estimados inicialmente4

• 

La demanda de seguridad tambiin aumenta 

Las inversiones en carreteras deben afrontar cada vez con mayor importancia las 
necesidades de mejoras en la seguridad. Cada aiio mas de 700.000 personas mueren 
y mas de 10 mill ones resultan heridas en accidentes de carretera en todo el mundo, lo 
cual supone a la economia global un coste de 500.000 millones de dolares. Un 70% 
de estos accidentes ocurre en pafses en vfas de desarrollo, en los cuales las tasas de 
accidentes tienden a ser 20 o 30 veces mayores que en pafses desarrollados, y supo­
nen un coste superior al 2% del producto interior bruto para estos pafses. Este es un 
motivo de preocupacion para los responsables politicos, y se esta convirtiendo cada 
vez mas tambien en un problema para los operadores privados, ya que en el diseiio de 
contratos de concesion se tiende a incluir requisitos orientados a aumentar notable­
mente la seguridad de las carreteras. Cuando los gobiernos cambian la regulacion 
sobre seguridad durante el perfodo de vigencia de un contrato de concesion suelen 
surgir dificultades, ya que unas mayores exigencias de seguridad implican normal­
mente cambios en las inversiones previstas y, por tanto, en los terminos de las condi­
ciones del contrato de concesion inicial. 

La demanda de una red domina a Ia demanda de carreteras 
especfjicas 

La demanda de un peaje y, por consiguiente, el riesgo de demanda que lleva apareja­
da una carretera de peaje, a menudo depende del hecho de que las carreteras deben 
ser construidas dentro de una red integrada. Las reformas del sector a menudo olvi­
dan que las partes de una red de carreteras sometidas a pago por peaje se benefician 
de la existencia de una red publica a su alrededor. De hecho, el valor de una carretera 
depende en gran parte de como esta se beneficia de una combinacion de carreteras 
publicas y privadas. De forma mas especifica, las caracterfsticas de red que existen 
en este sector hacen que los beneficios derivados de la inversion en un punto del 
sistema dependan de los flujos de trcifico y las capacidades de otros puntos. Esto 
implica que los operadores de carreteras tanto publicas como privadas deben tener en 
cuenta una serie de obligaciones de servicio. 

4 La experiencia de la autopista Dulles Greenway indica la existencia de una elasticidad precio de la demanda de 
-2.3, lo cual es una sensibilidad muy alta. Este resultado esHi afectado en parte por la mejora de una vfa alterna­
tiva paralela. Otras estimaciones sittian los valores de esta elasticidad entre -1.4 y -2.5, con una elevada elastici­
dad-renta en todos los casos. 
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El mercado de carreteras de peaje es muy sensible a las condiciones 
financieras globales 
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Las crisis financieras que han afectado a muchos mercados emergentes durante 1996 
y 1999 han tenido un impacto muy importante en la evaluaci6n de proyectos de 
carreteras de peaje. Los patrocinadores de proyectos y los agentes que aportan finan­
ciaci6n han experimentado dificultades debido a problemas macroecon6micos, y la 
financiaci6n ha sido mas costosa y en plazos mas cortos, aumentando por ello los 
riesgos de refinanciaci6n de carreteras. Muchos proyectos de carreteras de peaje a 
los que se requeria generar una rentabilidad del 15% al principio de los noventa han 
sido revaluados debido a las experiencias del sector y a la mayor incertidumbre 
macroecon6mica. El resultado es que los requisitos de rentabilidad para proyectos de 
carreteras de peaje se han elevado hasta un 20% o mas. Los factores principales son 
los costes, la intensidad media diaria de tr:ifico y la disposici6n a pagar de los usua­
rios. En general, una carretera debe sobrepasar una media de 10.000 vehfculos dia­
rios para que resulte atractiva para el sector privado. Por debajo de este volumen de 
trafico, habitualmente es necesaria la existencia de alguna forma de ayuda publica, 
como subsidios o garantfas de tr:ifico. El efecto de estas condiciones mas estrictas 
para los proyectos de carreteras es que muchas propuestas de concesiones acaban 
clasificadas como inviables, o al menos se retrasan hasta que se pueda asegurar una 
mayor demanda en los corredores de tr:ifico y un entomo financiero mas estable. 

La viabilidad de un proyecto para obtener financiaci6n viene determinada no solo 
por sus niveles de costes y demanda. El tipo de pais y sus reglas para el funciona­
miento de las concesiones tienen efectos importantes sobre la viabilidad de progra­
mas de carreteras de peaje, asf como el reparto de riesgos entre los sectores privado y 
publico. Un entomo econ6mico y politico estable es esencial para asegurar el exito 
de un proyecto. Dado que las carreteras de peaje normalmente se centran en autopis­
tas de gran calidad, estos proyectos dependen de forma importante del nivel de renta 
y de la actividad econ6mica. Por otro lado, debido a que las carreteras de peaje sue­
len ser proyectos con un componente importante de imagen polftica, pueden estar 
sujetos a influencias en el proceso de selecci6n, construcci6n y explotaci6n, espe­
cialmente intentando retrasar los aumentos en los niveles de tarifas e incluso a evitar 
el cobro de cualquier tipo de peaje para estas carreteras. 

Caracteristicas economicas especfficas de Ia actividad del sector 
de carreteras 

Las circunstancias de un pais van a influir de forma importante en el papel que puede 
desempefiar el sector privado en el sector de las carreteras. AI mismo tiempo, las 
caracteristicas econ6micas particulares de cada proyecto de carretera deben estar 
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claras para el establecimiento de una apropiada relacion entre el sector publico y 
privado. Estas caracteristicas estan determinadas por una serie de factores, entre los 
que destacan la funcion determinada que se persigue con el proyecto, sus caracteris­
ticas fisicas y la demanda potencial existente. 

El objetivo de una carretera de peaje 

Las caracterfsticas economicas de un proyecto deberian ser el punto de partida para 
decidir el papel que debe jugar el sector privado. La primera pregunta a plantearse es: 
{,Para que se desea poner en marcha una carretera de peaje? En muchas circunstan­
cias, el objetivo que se persigue cubrir con una carretera de peaje es un objetivo 
fiscal. Los gobiernos, a menudo, necesitan fuentes de financiacion nuevas y estables, 
y los reguladores deben tener presente que este hecho puede tener una influencia 
importante en el disefio de la carretera y en el sistema de tarifacion, tal y como sera 
discutido mas tarde. Las carreteras de peaje pueden ser clasificadas en vias destina­
das a eliminar la congestion, vfas interurbanas, carreteras destinadas al desarrollo de 
una zona deprimida, y puentes y runeles. Las caracteristicas principales de cada una 
de ellas son las siguientes: 

• Carreteras destinadas a reducir la congestion. Se trata de carreteras relativamen­
te cortas construidas para aliviar el trafico de areas urbanas. La SR-91, por ejem­
plo, amplia la capacidad de una de las mayores autopistas al sur de California, en 
Estados Unidos5• Este tipo de carreteras, aunque es caro debido a los costes de los 
terrenos, generalmente tiene un gran potencial de ingresos ya que suele atender 
corredores con una demanda elevada. No obstante, los elevados costes de cons­
truccion hacen que sean necesarios peajes altos si este tipo de carreteras se finan­
cia por el sector privado, lo cual obliga a una estricta regulacion y la supervision 
de las decisiones sobre tarifas. Por otra parte, dado que la congestion puede con­
centrarse en determinados periodos punta, puede ser adecuado establecer peajes 
en funcion de las horas del dfa o algtin otro mecanismo de tarifas variables. El uso 
de peajes se esta convirtiendo en un mecanismo muy util para la gestion del trafi­
co en autopistas cada vez mas congestionadas, y este cambio se debe a los avan­
ces en la tecnologfa para el cobro de los peajes, que han hecho que se pueda 
realizar de formas mas eficientes y comodas. 

• Carreteras interurbanas. Son construidas para mejorar los accesos entre grandes 
ciudades, aeropuertos, puertos o grandes terminales. Un ejemplo es la autovfa 

5 La capacidad de una carretera puede ser expresada en terrninos del numero maximo de coches que pueden 
utilizarla, transformando todos los vehiculos a esa unidad (passenger car unit, o PCU). Un PCU seria por tanto una 
medida equivalente a! espacio ocupado por un coche, de forma que un autobus que ocupa aproximadamente dos 
veces el espacio de un coche equivaldria a 2 PCUS, y un carui6n a 2.5 PCUs. 
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Norte-Sur en Malasia, que une la frontera tailandesa a traves de Kuala Lumpur 
con Singapur. Estas carreteras tienden a ser caras debido a que generalmente son 
de gran longitud, gran capacidad, y son construidas para ser usadas por un tnifico 
pesado de camiones de gran tonelaje. Las decisiones sobre el establecimiento de 
peajes distintos para cada grupo de usuarios son importantes para estas carreteras. 

• Carreteras de desarrollo. Unen areas remotas con centros urbanos o con las prin­
cipales rutas de transporte. Un ejemplo es el acceso sur a Concepcion en Chile, 
que une una region maderera y de bosques con el puerto de Concepcion y la 
autopista Panamericana. A pesar de que este tipo carreteras puede servir de estf­
mulo para el crecimiento economico, los niveles de tnifico no suelen ser suficien­
tes en los prirneros afios para proporcionar la financiacion necesaria; por eso estos 
proyectos son considerados como inversiones especulativas con gran riesgo y 
que requieren una importante participacion publica. 

• Puentes y tuneles. Normalmente son mas cortos y con elevados costes por kilo­
metro en comparacion con las carreteras, y en la mayorfa de los casos tienen una 
alta densidad de trafico. Se construyen para aliviar la congestion y suelen ser 
proyectos con viabilidad economica sencilla debido a los altos niveles de trafico. 
Algunos ejemplos son el puente Rio-Niteroi en Brasil y el puente de Dartford en 
las afueras de Londres. 

Los costes de una carretera de peaje 

Una vez definido el objetivo de una carretera de peaje, sus costes deben quedar tam­
bien identificados. Las caracterfsticas fisicas de un proyecto son el primer determi­
nante de su coste. Los factores mas importantes son si el proyecto es para construccion 
de una carretera nueva o expansion de una infraestructura ya existente; su longitud, 
capacidad y el diseiio; aspectos geologicos y geograficos; asi como los medios usa­
dos para el cobro del peaje. El coste por k:ilometro de una carretera nueva es mas 
elevado que la expansion o rehabilitacion de una via existente, dado que en este 
ultimo caso la obra civiles menor. 

Por otro lado, los proyectos de carreteras que previamente estaban sometidos al 
cobro de un peaje permiten usar los ingresos originados por estos de manera que se 
disminuyen las necesidades de financiacion externa. Como ejemplo, en el proyecto 
de expansion de la carretera Buga-Tulua en Colombia, que conecta tres grandes ciu­
dades del pais, un tercio de los costes del proyecto son ingresos provenientes de los 
peajes. El tamaiio de la carretera (numero de carriles), el grosor del pavimento, las 
tecnicas de construccion y el tipo de terreno en el que se construye tambien son 
factores detenninantes de los costes de un proyecto. Esto da Iugar a que los costes de 
una carretera pueden presentar una gran variabilidad. El proyecto de la carretera de 
acceso sur en Chile, en el cual habia unas condiciones geograficas favorables y la 
mayor parte de la obra consistfa en trabajos de rehabilitacion, tuvo un coste de 0.2 
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millones de do lares por kilometro. En comparacion, la autopista Guangzhou-Shenzen 
en China, con seis carriles a lo largo de una region con problemas de inundaciones, 
supuso un coste de mas de 15 millones de dolares por kilometro. Los puentes y 
tuneles tienden a ser mucho mas caros debido a sus requisitos tecnicos; el puente de 
Dartford tuvo un coste de 247 millones de dolares para 2.8 kilometros, es decir, 88 
millones de dolares por kilometro (Mercer, 1996). El proyecto del puente Colonia 
para unir Argentina y Uruguay se ha estimado en un coste superior a 22 millones de 
do lares por kilometro (mas de 800 mill ones de do lares para el total del proyecto ). 

Finalmente, es importante tener en cuenta que la capacidad de una carretera pre­
senta un alto grado de indivisibilidad. Por ejemplo, cada carril de una autopista re­
presenta una oferta maxima de 2.000 vehiculos ala bora, pero ala vez tambien esa va 
a ser la oferta minima por carril. Si la demanda se situa en 3.000 vehfculos ala bora, 
la capacidad acabara siendo disefiada para 4.000 y, por tanto, en el mercado existira 
exceso de capacidad. Asf, mientras que una empresa de autobuses o trenes puede 
adaptar el numero de vehiculos a las fluctuaciones de la demanda, en una carretera la 
capacidad total siempre es ofertada de forma permanente. Por tanto, si la capacidad 
esta disefiada para periodos punta, durante los periodos valle la via se encontrara 
infrautilizada. Esto significa que, dado que la inversion en capacidad en infraes­
tructuras de carretera se realiza para periodos largos, deben utilizarse peajes disefia­
dos de tal forma que sea posible recuperar el coste de la inversion y a la vez evitar 
que se cargue a los usuarios un precio excesivamente alto. 

La demanda de una carretera de peaje 

El siguiente elemento economico crucial a tener en cuenta para una carretera de 
peaje es el nivel de demanda. Las dimensiones a estudiar de la demanda serfan el 
trafico actual o esperado, las posibles fluctuaciones del numero de usuarios durante 
la vida de la carretera, y la disposicion de los usuarios a pagar peajes. Todas estas 
medidas son clave en el disefio de una carretera de peaje, ya que deterrninaran si la 
corriente de ingresos sera suficiente para lograr su financiacion. Los mercados servi­
dos, el numero y calidad de las rutas altemativas, y las conexiones de la carretera con 
el resto de la red de transporte tambien determinaran el nivel de demanda. 

La prediccion del nivel de trafico es especialmente diffcil por dos razones. En 
primer lugar, los proyectos de carreteras nuevas no pueden utilizar cifras de trafico 
existente para sus estimaciones de demanda. Como consecuencia es necesaria la 
aplicacion de otros metodos, como las preferencias declaradas, los cuales pueden 
resultan menos fiables6. Para llevar a cabo estas estimaciones, se debe evaluar el 

6 Para una revision de los rnetodos de estirnaci6n de Ia dernanda, vease Small y Winston (1999), o Trujillo, Quirnet 
y Estache (2000). 
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potencial de las nuevas carreteras para desviar trafico de otras vias ya existentes, 
asf como para generar traficos nuevas. La segunda raz6n es que en aquellos casas 
donde los proyectos deben autofinanciarse, el peaje requerido para cubrir castes y 
asegurar la rentabilidad financiera exigida puede estar muy por encima de los nive­
les medias de peaje existentes en el pais, o incluso puede haber casas de paises 
para los que no existan antecedentes de cobro de peaje por el uso de carreteras. En 
estas situaciones, la estimacion de la sensibilidad del tr:ifico a los niveles del peaje 
y la disposicion de los usuarios a pagar por carreteras de nueva construccion es 
complicada. 

La disposicion a pagar y la capacidad de pago por una carretera 

A menudo se olvida que las inversiones en carreteras deben tener en cuenta la nece­
sidad de servir a diferentes grupos de consumidores, incluyendo usuarios de areas 
rurales con bajo poder adquisitivo, quienes no pueden permitirse el pago de los pea­
jes que son necesarios para que el operador pueda recuperar la inversion. Esto es 
importante debido a que la inversion en carreteras es irrecuperable ya que se trata de 
un coste hundido, que una vez construido no puede ser reconvertido a otros usos o 
desplazado a otro lugar7

• Mientras que a los operadores debe ofrecerseles garantias 
sabre la recuperaci6n de su inversion, en el momenta de la privatizaci6n los gobier­
nos deben considerar la capacidad de pago de todos los segmentos de poblaci6n que 
sean potenciales usuarios, de modo que se eviten problemas futuros entre usuarios y 
operadores. Esto es lo que hace que las implicaciones desde el punta de vista politico 
de la introducci6n de peajes sea diferente para carreteras de nueva construccion y 
para proyectos de rehabilitacion. Dado un periodo de vida de un proyecto, el nivel de 
peajes para carreteras nuevas sera normalmente mayor que para un proyecto de reha­
bilitacion, debido a que el coste de amortizacion tiende a ser mayor para un proyecto 
de nueva construccion. 

De forma general, la experiencia en America Latina y el Este de Europa muestra 
que la hipotesis de que los usuarios estan dispuestos a pagar peajes altos a cambia de 
obtener importantes ahorros de tiempo de viaje y de castes operativos de los vehicu­
los no es tan realista como se supone desde un planteamiento te6rico. Esto es un 
problema importante, ya que los peajes que los usuarios de estas regiones estan dis­
puestos a pagar pueden no ser suficientemente elevados para atraer capital privado 
(o, equivalentemente, para ofrecer la posibilidad de colocar deuda). Muchos exper-

7 El hecho de que las carreteras presenten costes hundidos en Iugar de econornias de escala es una distinci6n 
importante. Los costes operativos de las autopistas (con Ia excepci6n de los castes que supone Ia utilizaci6n de Ia 
infraestructura por camiones de alto tonelaje) suelen ser poco sensibles a! volumen de tnifico. 
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tos del sector argumentan que los modelos estandar usados para la prediccion de la 
demanda de una carretera son muy mecanicos y no reconocen de forma adecuada los 
cambios en la conducta que generan los peajes. Asi, por ejemplo, Piron (1999) mues­
tra que para una serie de proyectos de carreteras de peaje en Francia, los modelos de 
prediccion de demanda no tuvieron en cuenta un buen mimero de factores criticos. 
Entre estos se incluyen la importancia relativa de los peajes sobre los presupuestos 
de los usuarios privados y comerciales, y los cambios en la disposicion a pagar de los 
usuarios en funcion de la distancia recorrida. 

2. TENDENCIAS DE PRIVATIZACION Y REGULACION 

La tendencia hacia un uso creciente del modelo de carreteras de peaje es clara. Sus 
precursores se encuentran en Estados Unidos y Europa. En la primera mitad del siglo 
XIX, las carreteras privadas de peaje superaban en mimero a las carreteras publicas en 
Estados Unidos. Pero durante el final del siglo XIX y principios del XX, el crecimiento 
del ferrocarril y los problemas de impago de peajes provocaron un declive de las 
carreteras de peaje privadas. La utilizacion de carreteras de peaje en Estados Unidos 
se redujo aun mas despues de 1956, cuando la Ley de Autopistas Federales estable­
cio un impuesto sobre la gasolina para financiar el sistema de carreteras interestatales 
y prohibio el establecimiento de peajes en las autopistas nuevas construidas con fi­
nanciaci6n publica. 

A pesar de esta tendencia general, a finales de los ochenta, las restricciones de 
financiacion publica y la demanda de infraestructuras estimulo un nuevo interes en 
las carreteras de peaje, sobre todo como vias destinadas a reducir la congestion en 
areas metropolitanas. 

Los paises europeos han tenido en las decadas recientes mas experiencia con 
carreteras de peaje, aunque con resultados diversos. La construccion de carreteras 
financiadas a traves de peajes se desarrollo en Europa despues de la Segunda Gue­
rra Mundial, debido a un rapido crecimiento y a las restricciones en los presupues­
tos publicos. En Francia, la financiacion mediante peajes en carreteras de propiedad 
publica se uso en los afios cincuenta y principios de los sesenta, mientras que las 
concesiones de carreteras privadas de peaje se introdujeron al final de los afios 
sesenta y principios de los setenta. Sin embargo, solo uno de cada cuatro concesio­
narios privados franceses ha sobrevivido. En Espana se introdujeron carreteras de 
peaje privadas para autopistas interurbanas en los afios sesenta, y nueve de las doce 
concesiones iniciales continuan teniendo una participacion importante en la red de 
carreteras espafiolas. En ltalia, mas de 20 concesionarios han llevado a cabo la 
construccion de 5.000 kilometros de carreteras de peaje. El mayor de los concesio­
narios italianos, Autostrade, es el operador principal de gran parte de la red de 
autopistas. 
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El sistema de peajes tambien se ha desarrollado en paises como Austria, Dina­
marca, Grecia, Noruega y Portugal. El sistema noruego es bastante particular, ya que 
las empresas concesionarias se encargan de recaudar los peajes, mientras que la agencia 
estatal de carreteras mantiene la responsabilidad del disefio, construccion y manteni­
miento. 

La orientaci6n hacia carreteras de peaje con financiaci6n privada 

La ultima serie de inversiones en carreteras de peaje se ha producido en paises en 
vias de desarrollo, donde el crecimiento economico y de la poblacion, asf como el 
aumento del grado de intemacionalizacion de las econornias, han dado lugar a la 
necesidad de mayores inversiones en carreteras. 

Mexico lanzo el que se puede catalogar como el programa mas ambicioso para 
construir mas de 5.000 kilometros de carreteras nuevas entre 1989 y 1994, si bien la 
mayoria de ellas no ha conseguido alcanzar los niveles de tnifico previstos inicial­
mente y han tenido que ser reestructuradas con una importante contribucion de fon­
dos publicos. La expansion de sistemas de carreteras ya existentes ha tenido mas 
exito en otros paises latinoamericanos, especialmente en Chile, Argentina y Brasil, 
aunque no obstante las experiencias tambien son diversas. 

Las concesiones publicas y privadas de carreteras de peaje tambien han sido uti­
lizadas en paises como China, Colombia, Ecuador, Hong Kong (China), Hungria, 
India, Indonesia, Malasia, Peru, Filipinas y Tailandia. Muchos de estos proyectos se : 
analizan en las proximas secciones para ilustrar distintos aspectos de las concesione~/ 
de carreteras de peaje. 

En terminos cuantitativos, una de las publicaciones especializadas en el desarro­
llo de proyectos de infraestructura ha identificado 121 proyectos en paises desarro­
llados, entre enero de 1985 y octubre de 1998. La inversion media se situo en tomo a 
750 millones de dolares (la media es bastante elevada debido a una serie de 
megaproyectos financiados por la Union Europea). 

Una base de datos del Banco Mundial para paises en desarrollo recoge 208 pro­
yectos de carreteras en los que existe participacion privada, entre los afios 1990 y 
1997. El tamafio medio del proyecto se situa en tomo a 190 mill ones de do lares, si 
bien existe mucha dispersion entre regiones. 

Los proyectos del Este de Europa alcanzan enormes proporciones mientras que 
los del Sur de Asia tienden a ser los mas pequefios. Como se puede observar en la 
Tabla 5.1, la mayor parte de estos proyectos se localiza en el Este de Asia y 
Latinoamerica. 

La Tabla 5.2 resume la importancia de las carreteras de peaje en una serie de 
paises seleccionados. Pese a que las carreteras de peaje constituyen habitualmente 
solo una pequefia proporcion del total de la red, estas tienden a estar localizadas en 
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Tabla 5.1 
Privatizaciones, concesiones y contratos de operaci6n y mantenimiento 

de carreteras en pafses en vfas de desarrollo (1990-1997) 

Africa Este de Este de Latino- Sur de Total 
Asia Europa america Asia 

Numero de proyectos 5 102 2 93 6 208 

Valor total (millones d61ares) 426 18.567 1.086 18.795 63,5 38.937 

Tamafio media del proyecto 
(millones d61ares) 85,2 182 543 202 10,6 187 

Fuente: Base de datos PPI (Private Participation in Infrastructure), Banco Mundial. 

los corredores mas densos y por ello tienen un gran potencial para desempefiar un 
papel clave dentro de la red de transporte de cada pafs. En muchos pafses, las carre­
teras de peaje suponen un porcentaje elevado del total de la red de autopistas y, por 
consiguiente, tienen una funci6n importante tanto en areas urbanas como para el 
comercio entre ciudades. 

Tabla 5.2 
Carreteras de peaje y otras en pafses seleccionados 

Pals Total red Total red Carreteras Carreteras Carreteras de peaje 
de carreteras de autopistas de peaje de peaje (%del total 

(km) (km) (km) (% del total) autopistas) 

Argentina 500.000 10.400 9.800 1,96 94 

Brasil 1.980.000 n/d 856 0,04 n/d 

Chile 79.800 n/d 3 0,00 n/d 

Corea 77.000 1.880 1.880 2,44 100 

Espana 343.200 7.194 2.255 0,66 31 

Francia 966.000 14.886 6.305 0,65 42 

Hungrfa 158.600 435 57 0,04 13 

Indonesia 260.000 530 530 0,20 100 

ltalia 314.360 6.444 5.550 1,77 86 

Jap6n 1.144.360 15.079 9.219 0,81 61 

Malasia 94.000 1.702 1.127 1,20 66 

Mexico 303.262 5.683 5.683 1,87 100 

Sudafrica 525.000 1.440 825 0,16 57 

Fuente: Heggie y Vickers (1998); PadeCo (1999). 
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Experiencias en 'privatizaci6n' 

En los diferentes proyectos de carreteras de peaje que se han puesto en funciona­
miento en el mundo existe una gran diversidad en cuanto al disefio, las necesidades 
de inversion, y los aspectos politicos y organiz~tivos8 • Muchos proyectos de carre­
teras se negocian de forma muy poco detalla~a, y son el resultado de acuerdos 
informales entre un gobierno y una empresa constructora. Por el contrario, otros 
proyectos son disefiados de forma mas ambiciosa, pero pueden resultar en fracasos 
parciales o totales como consecuencia de implementarse en perfodos de tiempo 
muy cortos. 

Un buen proyecto de carretera de peaje requiere de un disefio cuidadoso y una 
buena planificacion. El gobierno deberia pagar estudios preliminares que sirvieran 
como sefial del interes del sector publico por el proyecto, aumentaran la informa­
cion disponible para un futuro regulador, y ayudaran a reducir los castes de presta­
cion del servicio de carreteras. Este tipo de estudios pueden incluir aspectos tales 
como una evaluacion del impacto medioambiental, estimacion de las necesidades 
de adquisicion de terrenos, asf como incluir una prevision del trafico y de los in­
gresos potenciales (lo cual es un elemento esencial tanto para el disefio del contra­
to como de su renegociacion) y, finalmente, de los criterios que definen el disefio 
del proyecto. 

El papel del sector publico en cuanto al disefio del proyecto puede variar desde 
una ausencia total de responsabilidad sabre la determinacion de los elementos de 
la carretera hasta alcanzar un grado de intervencion exhaustiva, mediante la espe­
cificacion detallada de todos los aspectos, tales como el trazado, capacidad, locali­
zacion de accesos, materiales, tipo de pavimento, etc. Un bajo nivel de intervencion 
permite al sector privado aportar potencialmente soluciones innovadoras y adaptar 
la infraestructura a las necesidades de la demanda. Sin embargo, permitir esta 
flexibilidad reduce la capacidad de comparar propuestas, debido a que los diferen­
tes concursantes pueden adoptar diferentes criterios para el disefio de un proyec­
to. Los proyectos que limitan las oportunidades de innovacion a las empresas 
privadas deben ser mas explicitos en cuanto al disefio del proyecto y a los criterios 
de seleccion. 

La experiencia sugiere que existen tres aspectos clave, referentes al disefio y se­
leccion de proyectos, que deben ser tenidos en cuenta por los gobiernos en el co­
mienzo del proceso de concesion: si existe ( o debe existir por obligacion legal) una 
carretera paralela de acceso libre, la posibilidad de subvenciones cruzadas, y si las 
concesiones deben adjudicarse para una carretera individual o para un conjunto de 
carreteras. 

8 La informacion de esta secci6n se ha extraido de !a pagina Web de carreteras de peaje del Banco Mundial. 
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Existencia de carreteras paralelas de acceso libre 

Pese a que la idea de mantener la competencia entre carreteras altemativas parece en 
principia positiva, la evidencia sugiere que los niveles de tnifico en la mayoria de los 
paises en vias de desarrollo no permiten la existencia de carreteras altemativas a las 
vfas de peaje. En situaciones con carreteras paralelas, el tratico que atraen las auto­
pistas de peaje generalmente esta muy por debajo de las previsiones que inicialmente 
se hacen. El programa mexicano de construccion de autopistas sirve como ilustra­
cion de los problemas que suponen las carreteras paralelas. En 1985 este programa 
introdujo un plan de desarrollo de carreteras de peaje limitadas por una serie de 
condiciones, una de las cuales fue la obligacion de la existencia de carreteras altema­
tivas de acceso libre. Las predicciones de tnifico para las carreteras concesionadas 
indicaban que los camiones constituirian entre el 20 y el45% del trillco, mientras 
que en la practica solo se alcanzaron cifras cercanas al5%. Se desarrollo un mercado 
negro de facturas de peajes entre algunos camioneros que usaban las carreteras de 
acceso libre, pero presentaban dichas facturas en sus empresas para obtener una renta 
extra. El problema se elimino cuando los operadores de las carreteras acordaron ex­
cluir a las empresas de transporte del pago del peaje, si bien esto genero importantes 
dificultades para la viabilidad financiera de las carreteras. 

Esta experiencia muestra como la idea de mantener competencia entre carreteras 
altemativas es dificil de implementar en contextos en los cuales el nivel de trillco no 
es suficientemente alto y los grupos de presion de los usuarios tienen poder. El argu­
mento a favor de las carreteras de acceso libre es el de equidad social, para asegurar 
que las personas de menor nivel de renta puedan tener acceso a la red, pero esto a 
menudo plantea problemas ya que hace que las carreteras de nueva construccion no 
reduzcan los problemas de congestion, y puede causar dificultades para la recupera­
cion de costes si los peajes no producen un volumen de ingresos suficiente. En gene­
ral, el uso de peajes diferenciados por tipo de usuarios, tal como se discute mas 
adelante, puede ser una mejor solucion para ayudar a los individuos de bajo nivel de 
renta y, por tanto, reducir la necesidad de una carretera paralela de acceso libre. 

Utilizacion de los ingresos de concesiones existentes para financiar 
nuevos proyectos 

En algunos casos, se han introducido peajes en carreteras ya existentes para generar 
ingresos con el fin de financiar la construccion de otras partes de la red. En Francia se 
origino este sistema mediante el cual las carreteras nuevas, con elevados costes de 
construccion, se implementan gracias a la ayuda de los beneficios operativos de otras 
carreteras de peaje ya en funcionamiento (Papon, 1998). En Japon tambien se ha 
adoptado este concepto, habiendose utilizado la recaudacion por peajes para finan-
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ciar nuevas construcciones desde la mitad de los afios sesenta9
• A partir de 1972 se 

establecio un sistema de fonda comun de los ingresos generados por peaje. Existen 
varios fondos diferenciados para vias urbanas nipidas y para las redes regionales. Se 
establece un peaje comun en todas las rutas y segmentos de la red, independiente­
mente de los castes de la construccion y de los niveles de tnifico. La razon es que se 
concibe la red como un con junto, y las previsiones de trafico solamente son alcanzables 
si esta se encuentra funcionando en su totalidad. La rentabilidad de algunas vias se 
mejoraria abriendo la conexion a otras rutas. Politicamente, fue mas sencillo estable­
cer un peaje comun a lo largo de toda la red porque se evita confusion y se gana en 
transparencia dado que todas las vias proveen esencialmente el mismo servicio. Por 
otro lado, generar rentabilidad en alguna carretera para financiar nuevas vias o con­
cesiones es alga comunmente aceptado en aquel pais, e igualmente ocurre en otros 
programas de carreteras de peajes de paises asiaticos. 

Pese a que estos ejemplos ilustran que los peajes pueden ayudar a generar finan­
ciacion para nuevas construcciones, desde el punta de vista de un regulador los ries­
gos comunes de un sistema de subvenciones cruzadas requieren una supervision 
minuciosa de la estructura de castes de las diferentes carreteras involucradas, de 
modo que se garantice que el peaje media aplicado no resulte ser superior al necesa­
rio. Es importante igualmente controlar las transferencias de recursos entre grupos 
de consumidores, porque quienes estan pagando por una carretera ya existente estan 
financiando la construccion de una nueva, la cual en otro caso hubiera estado finan­
ciada por todos los contribuyentes, y que proporcionara beneficios para otros usua­
rios futuros. Esto puede ser parte de un programa de desarrollo regional de un gobierno 
que necesita ser explicitamente reconocido. Hay que tener en cuenta, no obstante, 
que las carreteras de peaje se construyen a menudo en corredores de trafico conges­
tionados de areas urbanas, debido a que en estas areas existe una corriente de ingre­
sos que es facil de predecir. En estos casas, la inversion en la carretera de peaje 
beneficia a regiones del pais con una renta relativamente elevada. Si la construccion 
de la carretera hace que disminuyan las inversiones en otras regiones mas pobres, 
habria que tener en cuenta los impactos en terminos de equidad entre regiones. 

Concesiones de carreteras individuates o grupos de carreteras 

Para que una carretera genere ingresos suficientes para cubrir los castes de construe­
cion, explotacion y financieros, de forma general se estima que debe tener un trafico 

9 Los costes de explotaci6n y mantenimiento y los intereses de los prestamos para Ia construcci6n alcanzaron el 
57% del total de ingresos de los 6.416 kil6metros de Ia red nacional de vfas nipidas en 1997. Aproximadamente 
el 50% de las rutas generan ingresos por encima de sus costes de explotaci6n, mantenimiento y car)ias financie­
ras (Matoba, 1999). 
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rninimo entre 10.000 y 15.000 vehiculos diarios. En muchos paises, estas cifras solo 
se alcanzan en muy pocos corredores. Para otras carreteras que desempefien una 
funcion importante dentro del sistema de transporte del pais, es posible unirlas en 
una sola concesion junto con otro conjunto de vias. La concesion conjunta de un 
grupo de carreteras permite aumentar su viabilidad financiera, al reducirse la 
volatilidad de la corriente de ingresos global de todas las carreteras. En algunos ca­
sos, esto puede implicar la cesion al concesionario privado de una carretera de peaje 
ya existente, o de una gran via no sujeta a peaje que requiera obras de mejora o 
ampliacion de su capacidad, conjuntamente con una red secundaria que sirve para 
atraer tnifico a la via principal. Si esta red de conexion esta correctamente disefiada, 
puede ayudar a mejorar la viabilidad financiera de la carretera de peaje principal. 

Formas de organizadon 

Existen diferentes altemativas para organizar una concesion de carreteras de peaje. 
La Tabla 5.3 presenta un resumen de las opciones disponibles para introducir partici­
pacion privada en la provision de carreteras, desde contratos que unicamente se re­
fieren al mantenimiento, hasta la opcion mas compleja que consiste en contratos de 
concesion para la construccion y operacion de una carretera de peaje, incluyendo la 
gestion integral de corredores, hasta que esta se transfiere al sector publico al finali­
zar el plazo de concesion (contratos tipo BOT, Build-Operate-Transfer). Cada opcion 
se describe en tenninos del grado de intervencion publica y privada, asf como otros 
factores tales como la duracion tipica, el tamafio del proyecto, etc. Las principales 
responsabilidades para el desarrollo de una carretera de peaje incluyen el disefio, el 
mantenimiento, la recaudacion del peaje, la financiacion y el tipo de propiedad. En la 
practica, no obstante, raramente se sigue una unica estrategia de las opciones aquf 
expuestas, y se acaba utilizando una combinacion de diferentes tipos de contratos 
(como se ilustra en la experiencia de reestructuracion del sector en Argentina, que se 
discute en el Recuadro 5.2). 

El modelo BOT es el mas extendido en las concesiones de carreteras. Este esque­
ma puede definirse de forma amplia, de forma que se incluyan algunas variaciones 
como el modelo construir/mantener en propiedad/operar/transferir (BOOT, Build-Own­
Operate-Transfer); construir/alquilar/transferir (BLT, Build-Lease-Transfer); o reha­
bilitar/operar/transferir (ROT, Rehabilitate-Operate-Transfer); y otros acuerdos 
similares que son usados para desarrollar nuevas infraestructuras y rehabilitar carre­
teras ya existentes. Bajo el modelo generico BOT, un consorcio privado recibe una 
concesion para financiar, construir, controlar y operar una infraestructura por un 
tiempo limitado, despues del cualla infraestructura es transferida de nuevo al gobier­
no. Lo que hace al sector de las carreteras especial en este contexto es que, en la 
mayoria de los pafses, el consorcio incluye una gran empresa constructora extranjera 
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Recuadro 5.2 
Aumento de Ia participaci6n privada en carreteras: Ia experiencia argentina 

La estrategia general de privatizacion fue separar aquellas carreteras que eran financieramente via­
bles del resto de Ia red y otorgar concesiones de tipo BOT sobre las mismas, a !raves de un sistema de 
concurso publico. La mayoria del trafico en Argentina se concentra en los alrededores de los mayores 
nucleos urbanos, como Buenos Aires y Rosario y, en menor medida, Cordoba. El programa nacional 
de concesiones por el momento se ha centrado en las autopistas y otras carreteras de gran capaci­
dad que sirven a estas ciudades, junto con otras vias interurbanas y vias de acceso a las ciudades 
mas grandes. En total, el programa comprende unos 9.500 kilometros de los 38.000 kilometros de 
carreteras nacionales existentes. El programa de concesion se complemento con Ia subasta de con­
tratos de gestion (generalmente por periodos de cinco afios), destinados a Ia rehabilitacion y mante­
nimiento, que actual mente abarcan unos 12.000 kilometros de las carreteras nacionales, divididos en 
400 secciones y agrupados en 61 contratos. Existe tambien una serie de contratos de concesion de 
vias no sujetas a peaje, sobre unos 1.900 kilometros (seis corredores), que permiten al gobierno 
utilizar financiacion privada para los gastos de Ia rehabilitacion inicial a cambio del compromiso de 
realizar futuros subsidios mensuales durante los diez afios de Ia concesion. Un programa mas recien­
te denominado 'kilometro/mes' incluye contratos para Ia provision de mantenimiento y servicios basi­
cos para 4.100 kilometros de las carreteras menos usadas. De forma global, alrededor de un 70% de 
Ia red nacional de carreteras es operada de facto por el sector privado. 

y/o una empresa local, que estan principalmente interesadas en el uso a corto plazo 
de sus activos (basicamente maquinaria) y de su experiencia. Esto suele tener in­
fluencia en la forma en que los contratos son disefiados y tambien en los plazas en los 
que las inversiones deben ser llevadas a cabo. Los gobiemos deberian cuidar que las 
inversiones esten orientadas por la demanda en lugar de por los intereses de corto 
plazo de un consorcio de empresas, que persiguen obtener los beneficios derivados 
de la construccion de infraestructuras, como ha sido el caso de muchos proyectos de 
carreteras de peaje. 

Normalmente el consorcio asume la responsabilidad completa sobre la construe­
cion del proyecto, obtencion de la financiacion necesaria, mantenimiento de la carre­
tera y la recaudacion de los peajes, mientras que el sector publico mantiene la propiedad 
legal de la infraestructura y la supervision del contrato. En la mayoria de los proyec­
tos, la responsabilidad del disefio del proyecto es compartida, de forma que el sector 
publico se hace cargo de identificar el corrector de transporte y realiza un disefio 
preliminar, dejando los detalles especfficos del trazado y otras caracteristicas tecni­
cas al sector privado, condicionados a la aprobacion del gobiemo. En la practica, el 
gobiemo termina asumiendo parte del riesgo de demanda mediante el pago de subsi­
dios. Las concesiones tipicas con una estructura BOT tienen una duraci6n de 20 a 30 
afios, mientras que las concesiones de mantenimiento tienden a ser de menor dura­
cion, normalmente de 5 a 15 afios. La diferencia entre ambas se debe a las necesida­
des de financiaci6n necesaria para cada caso. La duraci6n de la concesion puede ser 
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fijada de antemano por el gobierno o, en otros casos, ser parte del criterio de selec­
ci6n para otorgar el contrato de concesi6n. 

De forma general, las concesiones BOT tienen una mayor probabilidad de exito si 
se cumple una serie de condiciones: 

• Proyectos que minimizan el coste en corredores ya existentes de alta densidad de 
tnifico. Ejemplos: proyectos a los que les faltan algunas conexiones, tales como 
puentes sobre rios, ya que minimizan los costes de los terrenos; proyectos interur­
banos con bajos costes de implementaci6n; y proyectos en areas urbanas a nivel 
de superficie o elevados, debido a que tienen costes de construcci6n bajos. 

• Proyectos en pafses donde existe una tradici6n de pago de peajes publicos, o 
donde la disposici6n a pagar de los usuarios ha sido medida de forma fiable. 

• Proyectos donde el peaje esta globalmente fijado en un nivel cercano al de maxi­
mizacion de los ingresos, y ala vez se aplican formulas escalonadas para la deter­
minacion de las tarifas especfficas. 

• Proyectos que tienen un flujo de ingresos del cual pueden obtener recursos desde 
el inicio de la concesion, incluso en algunos casos durante el propio perfodo de 
construccion. 

Opciones de asignacion de riesgos 

La eleccion entre las posibles opciones de participacion privada que se recogen en la 
Tabla 5.3 depende de las necesidades particulares de cada pafs y de la naturaleza del 
reparto de los riesgos entre los sectores publico y privado. La asignacion del riesgo 
es un proceso complejo y diffcil, y de cara a sus aspectos practicos, es el resultado de 
un proceso de negociaci6n (para un analisis mas detallado, vease Irwin et al., 1997). 
Lamentablemente, las negociaciones iniciales rara vez involucran a los futuros regu­
ladores, a pesar de que los resultados que se derivan resultan cruciales para las futu­
ras decisiones de regulaci6n. Esta es la raz6n por la cual una de las primeras tareas 
que un nuevo regulador debe acometer en su trabajo es la de entender la distribuci6n 
de los diferentes riesgos que cada parte tiene asignados a traves del contrato, debido 
a que en muchas renegociaciones o disputas de regulacion, la responsabilidad estara 
basada en la asignacion especificada en el contrato. 

La regia general para el reparto de riesgos es que los proyectos de infraestructura 
de carreteras funcionan mejor cuando las responsabilidades y riesgos estan asigna­
dos ala parte que mejor puede asumirlos. El sector privado generalmente es mejor en 
la gestion del riesgo comercial y en responsabilidades asociadas a la construccion, 
explotacion y financiacion. En cambio, las carreteras tambien dependen de la partici­
pacion publica en aspectos tales como la adquisicion de los derechos de paso, los 
riesgos polfticos y, en algunos casos, los nesgos de trafico e ingresos. Los proyectos 
con mas exito han estado caracterizados por un adecuadoreparto de los riesgos entre 
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los sectores publico y privado. Los proyectos financiados con fondos privados fun­
cionan mejor cuando empresas con experiencia y bien capitalizadas tienen influencia 
sobre el disefio y confianza en la polftica de peajes para aceptar la construcci6n y 
cierto grado de riesgo de tn1fico, mientras que el gobiemo asume el riesgo que es 
capaz de controlar y puede aportar soporte financiero o garantfas si los niveles de 
tn1fico en los primeros afios resultan ser insuficiente. 

En la pni.ctica, esta teorfa de asignaci6n optima del riesgo a menudo no se aplica. 
En parte, esto es debido a que los niveles y tipos de riesgos tiende a cambiar. La crisis 
asiatica de 1988 elev6 de forma global el riesgo en todo el mundo, de forma que 
aument6 el coste de capital basta niveles no soportables para muchos inversores po­
tenciales. Por otro lado, los gobiemos pueden entrar en un ciclo de 'miedo al fracaso/ 
perspectivas de beneficios para las empresas', de forma que ante el temor de posibles 
fallos en los programas de concesiones se ofrecen cada vez mejores condiciones para 
el ingreso de empresas privadas. Los concesionarios potenciales que acuden a los 
concursos para obtener contratos son atrafdos por las buenas condiciones, y pueden 
acabar haciendo ofertas no realistas para conseguir los contratos. El resultado de este 
proceso es que el gobiemo finalmente puede que no sea capaz de afrontar los com­
promisos asumidos para que el programa funcione, y que el sector privado acabe 
tratando de privatizar las ganancias de los proyectos pero socializando los riesgos. 

Los principales riesgos que existen en los proyectos de carreteras de peaje son: 
actividades de preconstrucci6n, construcci6n, tnifico e ingresos, tipos de cambia, 
fuerza mayor, responsabilidad civil, riesgos politicos, riesgos financieros, y riesgo 
regulatorio. Los responsables del disefio de un proceso de privatizaci6n deben tratar 
estos riesgos de una manera satisfactoria antes de que los inversores y prestamistas 
se comprometan a aportar financiaci6n. Los riesgos estandar que se identifican en 
los contratos son los de preconstrucci6n, construcci6n, trafico e ingresos, financie­
ros, regulatorio y politicos. En muchos casos, los contratos tambien tratan los riesgos 
de fuerza mayor y responsabilidades legales, ya que en la practica se ha demostrado 
que estas son causas importantes de los sobrecostes que se dan en este sector. 

Riesgos de preconstruccion 

Muchos proyectos han estado sometidos a retrasos debido a las dificultades de ad­
quisici6n de los derechos de paso y compensaci6n medioambiental que habfan sido 
subestimados tanto por el gobiemo como por los operadores. El efecto mas relevante 
es un aumento de coste durante el desarrollo del proyecto. En general, el sector pu­
blico acaba asumiendo la mayor parte de estos riesgos, ya que la adquisici6n de los 
derechos de paso mediante las correspondientes indemnizaciones la suelen realizar 
de forma mas sencilla los gobiemos, que aportando este elemento al proyecto. En 
relaci6n con este punto, suelen surgir problemas cuando el sector publico no realiza 
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directamente la construcci6n de la carretera. Si esta se realiza por una empresa priva­
da, es fundamentalla determinacion precisa de las responsabilidades y, en particular, 
la fijaci6n de las fases del proyecto y las tareas de cada una de las partes en el desa­
rrollo del proyecto. 

En muchas situaciones, los reguladores acaban teniendo que tamar decisiones o 
solucionar conflictos derivados de este tipo de riesgo, como se ilustra en la siguiente 
experiencia. Una nueva fase de la autopista de peaje Don Muang Tollway en Bangkok 
(Tailandia), conectara el aeropuerto con otra carretera de peaje. En 1989, el Departa­
mento de Carreteras otorg6 a la empresa Don Muang Tollway Public Company Ltd. 
(liderada por una empresa alemana) una concesi6n de 25 afios para construir los 15.4 
kil6metros de una fase inicial del proyecto, por un importe de 407 millones de do la­
res. Una clausula del contrato de concesi6n especificaba que el gobierno eliminarfa 
conexiones de una carretera paralela que competfa con esta, y construirfa nuevas 
conexiones para facilitar la movilidad radial. Sin embargo, el gobierno se demor6 
mas de dos afios en cumplir este compromiso y, por otro lado, no autoriz6 aumentos 
en el peaje hasta que se finalizaron dichas nuevas conexiones. Como resultado, los 
ingresos resultaron un 30% menores que los esperados durante ese perfodo. El con­
cesionario termin6 cerca de la quiebra, lo que oblig6 al gobierno a proveer una im­
portante compensaci6n -a cambia de la cual recibi6 una participaci6n del 40% en la 
compafifa- que permiti6 refinanciar los creditos (ADB, 1999). Una forma de reducir 
los castes de transacci6n hubiese sido establecer un compromiso contractual firme 
por parte del gobierno para asumir ese riesgo y, posiblemente, haber creado un fonda 
de garantfa para sefializar la credibilidad de ese compromiso, de la misma manera 
que los gobiemos requieren de los concesionarios el establecimiento de fondos de 
garantfa para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones contractuales. El princi­
pia general es el mismo: las decisiones dirigidas por reglas claras y crefbles son 
siempre mas faciles de llevar a cabo por el regulador. 

Riesgos de construccion 

Una causa habitual que produce elevaciones imprevistas de los castes de un proyecto 
son cambios en el disefio y condiciones meteorol6gicas inesperadas durante la fase 
de construcci6n. Por ejemplo, en el intervalo de tiempo que transcurre desde que un 
contrato de concesi6n se firma hasta que el concesionario asume la obra puede pro­
ducirse un huracan que hace aumentar significativamente los castes de construcci6n. 
l,Quien deberfa pagar las consecuencias del huracan? Normalmente, es el sector pri­
vado quien asume las responsabilidades de este tipo de riesgos y puede tratar de 
cubrirse de algunos de ellos mediante seguros. No obstante, el sector publico tam­
bien puede asumir la responsabilidad de ciertos riesgos bajo su control, tales como la 
terminaci6n de infraestructuras complementarias (como vfas de conexi6n o inter-
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cambia), o permitir aumentos de castes de la empresa privada encargada de la cons­
trucci6n si estos se deben a cambios importantes en el disefio. Tambien es una pnic­
tica comun que los gobiernos compartan algunos castes en proyectos en los que 
exista un elevado grado de incertidumbre a priori sabre los castes de construcd6n, 
como puede ser el caso de una carretera de peaje que atraviese una zona de montana. 

En la mayorfa de los casas suelen utilizarse contratos de construcd6n con un 
precio fijo, establedendo condiciones para casas excepdonales. Por ejemplo, en Brasil, 
en los contratos se ha introduddo una chiusula para garantizar el equilibria financie­
ro que autoriza la renegodad6n de los terminos de los contratos si se realizan cam­
bios importantes en el disefio del proyecto. En casas en que los castes reales de 
construcci6n son mucho mayores que los estimados se puede considerar llevar a 
cabo una renegodad6n del contrato, siempre y cuando los promotores e inversores 
privados del proyecto esten dispuestos a aportar finandad6n adidonal. Esto fue lo 
que ocurri6 en el proyecto chino Guangzhou-Shenzen, donde se llev6 a cabo una 
inversion adidonal en capital de 700 millones de d6lares a cambia de un aumento en 
la participaci6n de los benefidos en los primeros 10 afios de operad6n. 

Es importante sefialar que el uso de un precio fijo para la construcci6n es consis­
tente con la idea de fadlitar el trabajo a los reguladores, pero tambien ilustra los 
castes y riesgos de aceptar propuestas con excesiva fadlidad sin un analisis riguroso. 
Habitualmente, en muchos pafses las unidades encargadas de las concesiones se for­
man con personal proveniente de los departamentos de carreteras publicas, y este 
personal ha mantenido previamente contactos con las compafifas constructoras loca­
les para contratar labores de construcd6n y mantenimiento de las carreteras publi­
cas, si bien las reglas para otorgar este tipo de contratos no son tan competitivas 
como para las de un gran proyecto de carreteras de peaje. Como consecuencia de 
ello, los precios fijados en los contratos de construcci6n para las carreteras publicas 
en muchos casas no estan cercanos a la mejor practica posible. El riesgo esta enton­
ces en que los precios unitarios de construcd6n que se empleen para contratos de 
concesi6n esten basados en niveles de referenda no reales (en el mejor de los casas), 
o que reflejen algun tipo de acuerdos colusivos entre la unidad de concesiones y los 
concesionarios (en el peor escenario). En otras palabras, los reguladores no deben 
considerar como validos los predos unitarios de referenda que las compafifas pro­
pongan si se tiene la opci6n de revisarlos. 

Riesgos de trtifico y de ingresos 

La incertidumbre de la demanda continua siendo uno de los problemas prindpales de 
las concesiones de carreteras de peaje desde la primera etapa del disefio del_proyecto, 
y puede convertirse en una de las principales causas de dificultades durante la vida 
de una concesi6n. Tanto el nivel de trafico como el de peaje pueden no ser suficien-
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tes para cubrir todos los costes, incluyendo el coste de construcci6n, explotaci6n y 
mantenimiento. Como regla aproximada se puede considerar que para cubrir los cas­
tes de operaci6n y de capital es necesario un nivel de trafico entre 10.000 y 15.000 
vehfculos por dia (vpd). Unicamente para cubrir los costes de operaci6n se necesita 
una intensidad media diaria superior a 3.500 vpd, y para recuperar los costes de 
recaudaci6n de los peajes la carretera debe recibir al menos 1.500 vpd (Fayard, 1993). 
La distribuci6n de riesgos de tnifico e ingresos puede oscilar desde una situaci6n 
donde el sector privado asume todo el riesgo a otros casos donde es el gobiemo quien 
aporta garantias de trafico y de ingresos. Los aspectos de politica que conlleva la 
gesti6n de estos riesgos se discuten en mayor detalle mas adelante en este capitulo, y 
varian de forma importante dependiendo del momenta y de la localizaci6n de cada 
proyecto. 

Una de las principales tareas del regulador en relaci6n con el riesgo de trafico es 
asegurarse de que se dispone de los estudios de demanda que se realicen de cara a la 
preparaci6n del proyecto de establecimiento de peajes en la red de carreteras. Tal 
como se mencionaba con anterioridad, la predicci6n de la demanda es un aspecto 
complejo que a menudo se subestima por parte de los equipos de privatizaci6n. El 
exceso de optimismo en las previsiones suele ser frecuente en los responsables de 
realizar las privatizaciones, quienes centran sus esfuerzos en convencer al sector 
privado del valor de las inversiones y tratan con potenciales operadores privados que 
estan generalmente dispuestos a llegar a acuerdos con el convencimiento de que 
cualquier contrato se puede renegociar una vez que se ha conseguido entrar en el 
negocio. Para alcanzar una cierta credibilidad, los estudios deben combinar adecua­
darnente, incluso mejor que en cualquier otro estudio de transporte, el analisis de la 
disposici6n a pagar por una carretera de peaje con un estudio de la capacidad de 
pago, con el objetivo de evaluar correctamente los riesgos de trafico e ingresos. En 
muchas renegociaciones de proyectos de carreteras de peaje, la principal preocupa­
ci6n del regulador consiste en evitar que usuarios que no estan dispuestos o no tienen 
capacidad de pagar un peaje decidan no utilizar la carretera. La soluci6n es a menudo 
poner un limite al peaje y ajustar la duraci6n del contrato, pero estos ajustes suelen 
conllevar costes de transacci6n importantes y castes politicos que la mayoria de los 
reguladores tratan de evitar. 

Riesgo de cambio 

El principal riesgo de cambia se debe al impacto que las fluctuaciones del tipo de 
cambia tienen sabre el valor del negocio. Por otro lado, la concesi6n puede estar 
sujeta a un riesgo de convertibilidad que hace referenda a la posibilidad de que al 
operador no se le perrnita cambiar la divisa local por moneda extranjera. Estos son 
los principales problemas a los que pueden enfrentarse proyectos de carreteras que 
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esten financiados con capital extranjero, debido a que los ingresos se generan en 
moneda local y los ajustes por inflacion y tipo de cambia pueden retrasarse o encon­
trarse con una oposicion polftica. Los proyectos pueden reducir este riesgo acudien­
do a los mercados domesticos de capitales cuando sea posible. La mayorfa de los 
proyectos trata de mitigar el riesgo de cambia incluyendo condiciones para que los 
ingresos vayan indexados por la inflacion, aunque, en la pnictica, la magnitud de la 
volatilidad del tipo de cambia ha dado Iugar a que esos requerimientos sean diffciles 
de aplicar despues en la pnictica. 

En Peru, por ejemplo, este riesgo es asumido y compartido en los contratos de 
concesion de la siguiente manera. Para empezar, el peaje basico inicial de referencia 
se expresa en dolares. Esta tarifa se revisa cada seis meses de acuerdo con la varia­
cion de los precios de consumo, utilizando un fndice que publica la Oficina Nacional 
de Estadfstica. Los ajustes por devaluacion solo tienen Iugar cuando la tasa de deva­
luacion es mayor que la inflacion. El nivel del peaje se ajusta por un 50% de la 
diferencia entre la tasa de devaluacion y la tasa de inflacion de la siguiente manera. 

P,MN = P,_1 MN * (1 +!PC,)* [I + b* (DEV,_1 - !PC,)]; si DEV ,_1 >!PC ,_1 

donde P,_
1 

MN es el peaje basi co de referenda en moneda nacional para el perfodo t-1; 
p es el factor que determina la diferencia entre la devaluacion y la inflacion que se 
puede traspasar a los usuarios a traves del peaje, y que constituye la variable clave 
sabre la que se lleva a cabo la renegociacion entre el gobierno y la empresa 
concesionaria; IPC,_

1 
es el fndice de precios al consumo para el perfodo t-1; y DEV,_

1 
es 

la tasa de devaluacion en el perfodo anterior a la revision del peaje. 
Utilizar una formula explicita como esta es siempre una ventaja para el regulador, 

y actualmente se esta convirtiendo en un estandar en los contratos de concesion. 
Cuando se dispone de una norma objetiva recogida en el contrato, los reguladores 
solo tienen que verificar que esta norma se cumple, en Iugar de tener que arbitrar un 
proceso de negociacion entre gobierno y concesionario. 

Riesgo financiero 

Este es el riesgo de que el flujo de caja de la empresa concesionaria resulte insufi­
ciente para cubrir las deudas y pagar una remuneracion adecuada al capital. Las 
restricciones financieras, especialmente la falta de mercados de deuda a largo plaza, 
obstaculizan de forma importante el desarrollo de carreteras de peaje. A consecuen­
cia de las crisis financieras en mercados emergentes, pocos proyectos han sido capa­
ces de generar la rentabilidad suficiente para atraer la inversion de capital privado. 
Los ratios de deuda en los proyectos han caido desde el 70% al 40-50%, con un 
aumento del coste del capital, que se ha situado en niveles del 20% o min mayores. 
Esto sugiere que hasta que las primas por riesgo macroeconomico se reduzcan y los 
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crecimientos de los niveles de tni.fico se hagan mas solidos, unicamente proyectos 
con altas densidades de trafico podran ser acometidos sin un apoyo significativo de 
los gobiemos. Las crisis financieras van a provocar que muchos programas tengan 
que ser retrasados y que la deuda de otros proyectos ya existentes deba ser reestruc­
turada. Existe una necesidad de promover estructuras financieras mas seguras para 
reducir el riesgo de intervencion del sector publico para recuperar concesiones en 
peligro de quiebra. 

Debido a que las carreteras de peaje son proyectos con una larga vida util y con 
unos castes de inversion iniciales altos, aquellos pafses que disponen de un mercado 
domestico de capitales capaz de proveer financiacion de largo plaza tienen muchas 
ventajas de cara a acometer proyectos de concesion de carreteras de peaje. Especial­
mente importante es la posibilidad de disponer de financiacion domestica con ampli­
tud de plazas. En muchos pafses, los nuevas proyectos de concesiones no han logrado 
obtener una financiacion para perfodos de mas de cinco o seis aiios, lo cual genera un 
riesgo de refinanciacion muy alto, que hace que los proyectos directamente no sean 
viables, o bien se necesita de garantfas publicas para poder apoyarse en una financia­
cion de plaza tan corto. 

En teorfa, el riesgo financiero es asumido mejor por el sector privado, si bien en 
proyectos de carreteras de peaje frecuentemente se necesita la participacion del sec­
tor publico para compartir estos riesgos, tanto a traves de garantfas de ingresos o de 
deuda, como a traves de la participacion de instituciones de desarrollo estatales o 
multilaterales. Tambien pueden ofrecerse subvenciones directas u otros tipos de con­
tribuciones financieras, que sirven para mejorar la tasa de rentabilidad del proyecto a 
la financiacion privada. 

Riesgo regulatorio 

El riesgo regulatorio se deriva de un cumplimiento insatisfactorio de los compromi­
sos de regulacion, los cuales se incluyen en los contratos de concesion, asf como en 
las leyes y otros instrumentos legales que sean relevantes para el valor de la transac­
cion calculado de acuerdo con los planes iniciales. Fundamentalmente, la cuestion es 
si el regulador ejercera su autoridad y responsabilidades sabre los precios, las obliga­
ciones publicas, las reglas de competencia y otras normas similares especificadas en 
los contratos, y si estas tendran influencia en el valor del negocio. Este riesgo es mas 
comun de lo que parece, y las presiones sabre los reguladores son un motivo de 
preocupacion que los inversores incorporan en la tasa de rentabilidad que le exigen a 
un proyecto. En 1999, el factor mas importante en la reestructuracion del programa 
mexicano de carreteras de peaje fue la presion sabre los reguladores para reducir los 
peajes. En Tailandia, una preocupacion similar dio Iugar a una decision del gobiemo 
de reducir el nivel de peaje al 50% del nivel al que se habfa comprometido en un 
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contrato de concesi6n de tipo BOT. El resultado fue que el gobiemo acah6 teniendo 
que rescatar la carretera de peaje. 

La soluci6n para este riesgo es tratar de asegurar que los reguladores tengan re­
glas claras para llevar a cabo sus tareas, y que sean suficientemente independientes 
para hacer que se cumplan. En primer Iugar, las reglas deben contemplar la posibili­
dad de que los terminos del contrato puedan adaptarse durante la vida de la conce­
si6n. Las concesiones de carreteras tienden a ser largas, y el entomo legal en pafses 
que se hallan en un proceso de reformas probablemente puede cambiar durante ese 
periodo. Asf, por ejemplo, la preocupaci6n por el medio ambiente y la seguridad van 
cada vez teniendo mas importancia en muchos pafses. Muchas leyes nuevas son apro­
badas durante la vida de las concesiones de carreteras. Las reglas que determinan el 
reparto de las consecuencias financieras de estos cambios entre el gobiemo, los usua­
rios y los operadores son un elemento critico para el funcionamiento de una conce­
si6n aunque, a menudo, se olvida darles un tratamiento adecuado en los contratos. 

Incluso si las reglas regulatorias estan claras, su efectividad depende del regula­
dor. El contrato de concesi6n con mejor disefio pierde validez si el regulador no es 
independiente o imparcial, lo cual ha sido una fuente de conflictos, por ejemplo, en 
Brasil. En la concesi6n de una autopista entre las ciudades de Rfo de Janeiro y 
Teres6polis, los accesos y salidas ilegales se estiman en 3.000 vehiculos por dfa. El 
alcalde de Mage, una pequefia ciudad dentro de la ruta, ha sido uno de los principales 
impulsores del no pago de peajes, ya que considera que sus ciudadanos no deberian 
tener que pagar por lo que se considera que es un precio excesivamente alto para los 
usuarios locales. Los reguladores no han sido capaces de hacer cumplir los compro­
misos acordados con el operador. 

Riesgos politicos 

Los riesgos politicos se derivan de acciones del gobiemo que afectan la capacidad de 
un proyecto para generar ganancias. Esto incluye acciones encaminadas a acabar con 
una concesi6n, el establecimiento de impuestos o regulaciones que reducen 
significativamente el valor de las inversiones, restricciones ala posibilidad de recau­
dar o elevar los peajes tal como se especific6 en el acuerdo de concesi6n, y la no 
resoluci6n adecuada de disputas que pudieran surgir durante la vida del contrato. Los 
gobiemos, normalmente, aceptan compensar a los inversores por los riesgos politi­
cos, aunque en la practica siempre se encuentran justificaciones para no realizar o 
retrasar los pagos por esas compensaciones. Por ello, generalmente acaban siendo 
los inversores privados quienes asumen el riesgo relacionado con la resoluci6n de 
conflictos y con la posibilidad de obtener compensaciones si el gobiemo viola los 
acuerdos. La cuesti6n del cumplimiento de las obligaciones financieras mientras se 
soluciona un conflicto puede resolverse mediante la aplicaci6n de reservas para aten-
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der el servicio de la deuda, depositos en fideicomiso, o financiacion complementaria 
condicionada. 

En Brasil, las interferencias polfticas generadas por los gobiemos locales han 
afectado varios proyectos de carreteras. La concesion de una autopista de peaje de 
nivel estatal en el estado de Parana sirve como un ejemplo ilustrativo de este tipo de 
problemas. En este proyecto, se establecieron peajes nuevos durante la estacion de 
cosecha agricola y el gobemador obligo al concesionario a cobrar solo un 50% de la 
tarifa inicialmente fijada. El caso esta a la espera de una decision judicial, de la que 
estan muy pendientes el resto de concesionarios. Si la estructura tarifaria prevista en 
el contrato inicial no se mantiene, sera mas dificillograr financiacion y atraer capital 
en terminos favorables para una segunda oleada de concesiones. Los bancos inversores 
han anunciado que, si no se produce una resolucion judicial adecuada sobre esta 
cuestion de la revision de los peajes en Parana, se puede aumentar hasta en 200 
puntos Msicos el coste de la financiacion para proyectos en regiones con gobemado­
res y alcaldes especialmente populistas. En conjunto, incluyendo los costes genera­
dos por la crisis asiatica en el res to del mundo, los costes de la deuda han aumentado 
desde un 11% aproximadamente al final de 1998 a un 16-17% a principios de 1999. 
Con estos costes de la deuda, muchos proyectos no resultan viables a los niveles de 
peajes planeados inicialmente. 

La credibilidad del gobiemo para garantizar las obligaciones contractuales, asi 
como su disposicion y capacidad para aportar una compensacion por riesgos politi­
cos, son elementos clave para los inversores privados en proyectos de carreteras de 
peaje. El retraso o la negativa a autorizar aumentos de los peajes dan Iugar a que 
potenciales inversores se muestren recelosos de entrar en nuevos proyectos. Esto es 
especialmente relevante para el capital extranjero, que es especialmente vulnerable a 
los riesgos politicos. Muchos de los mercados emergentes con un alto nivel de riesgo 
necesitan el apoyo de instituciones financieras multilaterales o bilaterales para redu­
cir este tipo de riesgos. Por otro lado, los seguros por riesgos politicos pueden ayudar 
a resolver situaciones de no convertibilidad de las monedas, problemas para la trans­
ferenda intemacional de beneficios, y confiscaciones. El Recuadro 5.3 muestra como 
la informacion que requiere un regulador sobre todos estos riesgos puede ser resumi­
da en un indicador cuantitativo simple. 

Otros riesgos 

El termino fuerza mayor hace referenda a los riesgos que estan fuera del control 
tanto del sector publico como del privado, tales como inundaciones o movimientos 
sismicos, los cuales pueden afectar la capacidad de generacion de ingresos de un 
proyecto. Aunque algunos seguros cada vez en mayor medida cubren los riesgos de 
catastrofes, el sector publico normalmente se enfrenta a la necesidad de reestructurar 
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Recuadro 5.3 
i,C6mo deberfa un regulador considerar los riesgos? 

Los facto res de riesgo pueden ser considerados de forma con junta mediante el concepto del coste de 
capital, que representa Ia tasa de rentabilidad media que los diversos inversores de un proyecto 
esperan obtener. Para Ia mayorfa de las decisiones de regulaci6n, un regulador deberfa medir el 
impacto global de sus decisiones sabre el coste del capital, a !raves de los impactos separados sabre 
cada uno de los tipos de riesgos. Algebraicamente, el concepto se puede expresar de Ia siguiente 
manera: 

Coste de Capital= (Rentabilidad exigida para Ia deuda) * (Porcentaje de deuda en el proyecto) 
+ (Rentabilidad exigida para el capital) * ( Porcentaje de capital en el proyecto) 

Debido a que los pagos por intereses normal mente son deducibles de los impuestos, podemos calcu­
lar el coste del capital antes de impuestos o despues de impuestos. El tipo impositivo a considerar en 
los calculos sera el que se aplique a los patrocinadores de los proyectos. 
La rentabilidad exigida para Ia deuda (es decir, el coste de los prestamos) incluye una serie de facto­
res de riesgo, cada uno de los cuales da Iugar a una prima que debe ser pagada a los inversores para 
que ellos asuman el riesgo concreto de que se Irate: 

Rentabilidad exigida para Ia deuda = 
Tipo de interes sin riesgo para prestamos a un perfodo temporal determinado 
+ Prima de riesgo pafs/riesgo financiero 
+ Prima de riesgo de tipo de cambia 
+ Prima par el riesgo del sector/riesgo de proyecto (incluyendo construcci6n) 
+ Prima par el riesgo regulatorio 

La rentabilidad exigida para el capital puede igualmente considerarse como una tasa libre de riesgo 
mas una prima por el riesgo mas importante que asumen los accionistas en comparaci6n con los 
prestamistas, ademas de los cuatro factores de riesgo senalados anteriormente. La prima de riesgo 
para las acciones depende del nivel de riesgo del sector especffico en el que se realiza Ia inversion, 
en comparaci6n con el resto de mercados de acciones de otros sectores. Este factor de ajuste se 
conoce como beta, y tiene un valor media de entre 0.6 y 0.8 para carreteras de peaje. De este modo: 

Rentabilidad exigida para el capital = 
Tipo de interes sin riesgo para prestamos a un perfodo temporal determinado 
+Prima par el riesgo de capital (ajustada par el beta del proyecto) 
+ Prima de riesgo pafs/riesgo financiero 
+ Prima de riesgo de tipo de cambia 
+ Prima par el riesgo del sector/riesgo de proyecto (incluyendo construcci6n) 
+ Prima par el riesgo regulatorio 

A pesar de que en muchos casos las primas de riesgo requeridas pueden ser similares para Ia deuda 
y el capital, esto no siempre es asf necesariamente. Por ejemplo, los retrasos en Ia aprobaci6n de 
decisiones sobre revisiones de tarifas pueden tener un efecto mayor sobre los inversores, debido a 
que los acreedores tienen prioridad de cobro. 

un proyecto cuando sucede este tipo de desastres. Esto puede dar lugar a una exten­
sion del plaza de concesi6n, o la aportaci6n de ayudas financieras adicionales. Este 
tipo de circunstancias de fuerza mayor deberian quedar recogidas siempre en las 
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condiciones del contrato de concesion, por ejemplo, mediante compensaciones mo­
netarias o con una extension de la duracion de la concesion equivalente al periodo 
durante el que se ha interrumpido la explotacion. Finalmente, la responsabilidad ci­
vil hace referenda a la responsabilidad por indemnizaciones derivadas de sentencias 
judiciales como consecuencia de accidentes o situaciones de negligencia en la carre­
teras de peaje. Esta responsabilidad es asumida por el sector privado y, normalmen­
te, se cubre a traves de seguros. No obstante, los gobiemos deberfan asegurarse de 
que estos riesgos se cubren de forma adecuada, y que la compafifa aseguradora res­
ponsable tenga una posicion financiera solida. 

Opciones de regulacion para Ia reduccion de riesgos 

Al inicio de un proceso de concesion, existen dos razones principales que llevan a un 
gobiemo a comprometerse a apoyar los proyectos de carreteras de peaje en sus pri­
meras fases. Estas razones son: (i) neutralizar los riesgos financieros y de tipo de 
cambio reduciendo los desembolsos de capital, o mejorando los ingresos hasta el 
nivel necesario para que el proyecto pueda cubrir el servicio de la deuda y genere una 
tasa de rentabilidad razonable sobre el capital; y (ii) neutralizar los riesgos de trafico 
e ingresos y proteger a los inversores, especialmente a los acreedores, del riesgo de 
que los flujos de caja esten por debajo de los previstos y que no se pueda cubrir 
adecuadamente el servicio de la deuda. Cuando surgen circunstancias inesperadas y 
se plantea la renegociacion de un contrato, estos son los dos problemas principales 
que un regulador debe tratar de solucionar. El objetivo del regulador, en este caso, 
sera encontrar la combinacion mas adecuada de actuaciones publicas necesarias para 
garantizar que se genere una tasa de rentabilidad aceptable, tales como una revision 
de los esquemas de financiacion para incluir garantfas, o introduccion de cambios en 
el disefio del proyecto, incluyendo la duracion de la concesion. 

lnstrumentos disponibles para el regulador 

Existe una serie de mecanismos que pueden ser usados por el sector publico para 
apoyar la financiacion privada de un proyecto de carretera de peaje, si se considera 
que dicho apoyo es necesario. Estos van desde medidas para mejorar el nivel de 
ingresos hasta garantfas sobre el capital, segun se detalla en la siguiente lista: 

• Garantfas sabre el capital: Este tipo de garantfas le proporcionan al concesiona­
rio la opcion de que el gobiemo adquirira las acciones a un precio determinado, lo 
que garantiza una rentabilidad minima al capital. Aunque este tipo de garantfa se 
establezca de forma condicional a ciertos eventos, de forma efectiva es el gobier­
no quien asume el riesgo del proyecto y, por tanto, se reducen los incentivos del 
sector privado. 
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• Garant(as sobre la deuda: El gobierno se compromete con estas garanti'as a cu­
brir cualquier diferencia entre los recursos disponibles y los pagos por intereses o 
por el principal de la deuda. Igualmente, tambien el gobierno puede comprome­
terse a garantizar cualquier refinanciaci6n programada que sea necesaria. Esto da 
lugar a una exposici6n alta del gobierno al riesgo, y reduce los incentivos del 
sector privado, si bien puede lograr una reducci6n de los costes o un aumento de 
la deuda disponible para el proyecto. 

• Garant(as del tipo de cambio: Se producen cuando el gobierno acepta compensar 
al concesionario por aumentos en el coste de la financiaci6n como consecuencia 
de los efectos de variaciones del tipo de cambio sobre la financiaci6n extranjera. 
Las garantias de tipo de cambio exponen al gobierno a un riesgo elevado e 
incentivan la utilizaci6n de capital extranjero. 

• Subsidios y ayudas: Estos son tipos de instrumentos muy distintos a las garanti'as 
sobre la deuda o el capital, donde se establecen responsabilidades condicionadas 
para el gobierno. Por el contrario, los gobiernos pueden otorgar ayudas o aportar 
creditos subordinados al comienzo de un proyecto, reduciendo con ello las nece­
sidades de financiaci6n privada. Asi', por ejemplo, en Chile el volumen de la ayu­
da del gobierno fue una de las variables usadas como criterio en la adjudicaci6n 
de la concesi6n de la carretera de peaje del acceso sur. De forma alternativa, se 
pueden conceder subvenciones explicitas dentro de un proceso de renegociaci6n. 
En Argentina, este tipo de subvenciones adopt6 la forma de condonaci6n de los 
pagos acumulados que se debian al gobierno en concepto de los derechos por la 
explotaci6n de la concesi6n. Normalmente, los subsidios y ayudas se conceden 
sin ningun compromiso de repago por parte del concesionario. 

• Prestamos subordinados: Este tipo de prestamos tiene como objetivo cubrir un 
hueco en la estructura de financiaci6n de un proyecto, entre la deuda principal y 
el capital de los concesionarios. Desde el punto de vista del gobierno, estos pres­
tamos resultan atractivos debido a que, si el proyecto resulta rentable, son devuel­
tos con una adecuada tasa de rentabilidad. Los prestamos subordinados mejoran 
la viabilidad de un proyecto al aumentar el ratio de cobertura del servicio de la 
deuda principal, y reducen la necesidad de financiaci6n mediante capital, que 
requiere una tasa de rentabilidad superior. Sin embargo, debido a que este tipo de 
prestamo implica en algun momento la realizaci6n de un pago por parte del con­
cesionario, no aumenta la viabilidad de un proyecto tal como lo haria una subven­
ci6n a fondo perdido de la misma cuantfa. Otra alternativa para el gobierno es 
aportar un tipo de financiaci6n que tiene caracteristicas tanto de deuda como de 
capital. Este instrumento seria lo que se denomina una contribuci6n reversible, 
que consiste en un tipo de financiaci6n que tiene la consideraci6n de participa­
ci6n en el capital, salvo en el caso en que el proyecto resulte rentable, en cuyo 
caso se transforma en deuda que debe ser reembolsada. 
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Como altemativa a estos instrumentos, el regulador podria optar por 'jugar' con 
el disefio del contrato. Esto conlleva estudiar la posibilidad de cambios en la 
periodificaci6n de los ingresos por peajes, asi como en el nivel del peaje y sus tipos, 
o bien ajustar los requerimientos de inversion y otras obligaciones de servicio del 
operador o la duraci6n del contrato. A continuaci6n se describen en mayor detalle 
estas altemativas: 

• Garant{as de trafico e ingresos m{nimos10
: Este tipo de garantias son comunes en 

la financiaci6n de las carreteras de peajes. Se trata de una compensaci6n que el 
gobiemo concede al concesionario si el nivel de tnifico o de sus ingresos no so­
brepasa un cierto umbral, que normalmente se situa entre un 10% a un 30% por 
debajo del volumen esperado. La utilizaci6n de una garantia de ingresos es prefe­
rible si el objetivo es facilitar el acceso del operador a los mercados de capitales. 
El mecanismo de garantia condicionada al tra.fico reduce la exposici6n al riesgo 
del gobiemo, y ala vez proporciona una cobertura suficiente para apoyar la existen­
cia de un porcentaje importante de deuda en la estructura financiera del concesio­
nario. Por otro lado, las garantias de trafico e ingresos ayudan a mantener los 
incentivos financieros en el proyecto, a menos que la demanda resulte muy infe­
rior ala prevista. Si los gobiemos comparten una situaci6n de riesgo de demanda 
baja, deben considerar tambien el uso de instrumentos que les permitan participar 
en los beneficios cuando estos son elevados. Una manera de llevarlo a cabo es con 
un acuerdo de participaci6n en los ingresos, en el que el gobiemo recibe una parte 
de los ingresos cuando el tnifico supere un cierto umbral maximo. 

• Peajes-sombra: Esta es una forma de aportar subvenciones, en la cual el gobiemo 
realiza un pago por vehiculo al concesionario. En terminos practicos, este sistema 
hace que el gobiemo vaya aportando un flujo de pagos a lo largo de la vida de la 
concesi6n, en Iugar de un pago unico al inicio del contrato, como es el caso de una 
ayuda o prestamo. Dada la distribuci6n de pagos a lo largo del tiempo, esta es una 
opci6n que supone una menor carga para el presupuesto publico. No obstante, el 
inconveniente del sistema es que no protege a los inversores del riesgo de ingre­
sos, ya que el pago por peajes-sombra resulta mayor cuando aumenta el volumen 
de trafico. Por ello, los pagos del gobiemo pueden resultar insuficientes para pro­
teger a los inversores cuando el nivel de trafico es bajo, y pueden ser innecesaria­
mente altos cuando el trafico sea alto. Ademas, el pago de peajes-sombra a lo 
largo del tiempo genera un riesgo de credito para los concesionarios. Estas 

10 En algunos paises como Chile, por ejemplo, las garantfas de ingresos mfnimos para proteger al operador son 
introducidos de forma conjunta con un sistema para reparto de ingresos, que le permite al gobiemo obtener entre 
un 30% y 40% de los beneficios extraordinarios cuando el trafico resulta superior a! estimado ( esto es, se obtiene 
una participaci6n en los ingresos cuando estos generan una rentabilidad superior a! 15% ). 
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ineficiencias se pueden reducir de diversas formas, tales como introducir un siste­
ma que reduzca los pagos cuando el trcifico aumenta o establecer un limite maxi­
mo de trcifico, a partir del cual no se realizan pagos por peajes-sombra. Dado que 
estos pagos tienden a complementar los ingresos privados, los peajes-sombra son 
especialmente utiles como apoyo para carreteras con bajo volumen de trcifico que 
requieren una mejora o una rehabilitaci6n, mas que para carreteras de nueva cons­
trucci6n. 

• Extension del periodo de concesi6n y mejoras de ingresos: Este tipo de mecanis­
mos ofrecen un apoyo financiero que implica un nivel de riesgo muy bajo para el 
sector publico, pero son poco efectivos para promover la aportaci6n de financia­
ci6n privada. En primer Iugar, un gobiemo puede alargar la duraci6n de la conce­
si6n si los ingresos caen por debajo de un cierto nivel. Una segunda altemativa es 
restringir la competencia o permitir el desarrollo de servicios auxiliares para ser 
explotados por el concesionario. 

• Cambios en las obligaciones de los contratos: El redisefio de las obligaciones 
que los contratos imponen a los concesionarios permite reducir o retrasar las in­
versiones previstas, o bien reducir las obligaciones de servicios que los operado­
res deben proveer, lo cual hace que los costes sean menores, y puede transformar 
una carretera no sostenible financieramente en un proyecto viable. 

Eleccion entre los instrumentos 

En general, para el concesionario las mejores ayudas seran aquellas que produzcan 
una corriente de ingresos en los perfodos iniciales de la concesi6n ( cuando los ingre­
sos por peaje de una carretera son aun bajos, o inexistentes durante el periodo de 
construcci6n), y aquellas que ofrecen garantias para situaciones imprevistas (como, 
por ejemplo, las garantfas de tipo de cambio). Esto es valido tanto en el momenta de 
firmar el contrato de concesi6n como en cualquier momenta en el que el regulador 
debe llevar a cabo una renegociaci6n del contrato para restablecer la viabilidad fi­
nanciera de un proyecto que se halle en dificultades. Los instrumentos menos efecti­
vos seran aquellos que en sf mismos tengan un grado elevado de incertidumbre, tales 
como la posibilidad de otorgar a los concesionarios derechos adicionales para llevar 
a cabo otros proyectos de desarrollo en el entorno de la carretera. 

Esta variedad de mecanismos de ayuda pueden ser tambien combinadas cuando 
un proyecto no es capaz de autofinanciarse, y cuando el riesgo de ingresos es muy 
elevado. En estos casos, una subvenci6n publica unida a una garantfa de ingresos 
mfnimos puede ser suficiente para inducir a la participaci6n privada. Los gobiernos 
deben evitar garantfas de caracter general que son mas diffciles de ser evaluadas por 
los posibles prestamistas de fondos, y que reducen los incentivos para los concesio­
narios. En muchos casos, la disponibilidad de estas garantfas ha llevado a los inversores 
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a entrar en proyectos simplemente por la existencia de las garantfas y la capacidad 
financiera del promotor, en lugar de por una evaluacion minuciosa de las caracterfs­
ticas del proyecto, su potencial de ingresos y los riesgos asociadas. 

Ala hora de evaluar los diferentes mecanismos para proporcionar apoyos o reali­
zar ajustes en un proyecto, los reguladores deben darse cuenta de que el valor de la 
ayuda publica depende de la credibilidad del propio gobiemo que la concede, y del 
nivel de riesgo que se le asigna en el mercado de capitales. Los inversores pueden 
inclinarse por descontar el valor de aquellos mecanismos de ayuda que el gobiemo 
ha ofrecido en otros proyectos en el pasado y luego no ha mantenido, o que se van a 
recibir durante largos periodos de tiempo. Los gobiemos tambien necesitan mejorar 
la gestion de sus responsabilidades condicionadas para mantener la credibilidad fis­
cal y reducir asf los riesgos macroeconomicos que afectan directamente las carrete­
ras a traves del volumen de trafico y de los costes de financiacion. Por otro lado, 
existe una tendencia por parte de los gobiemos a ofrecer ayudas por encima de los 
niveles adecuados cuando los promotores de los proyectos tienen buenas conexiones 
polfticas, tienen buenos asesores, o amenazan con retirarse del proyecto en el ultimo 
momenta. Para prevenir esto, el gobiemo debe tener bien preparada la especificacion 
y el disefio de la ayuda que va a prestar. La cuestion clave es que la determinacion de 
si un proyecto requiere apoyo publico y como las ayudas deben estar estructuradas 
requiere un analisis detallado de los costes del proyecto, una prevision de los ingre­
sos, y un estudio de los distintos riesgos, asf como entender lo que los inversores en 
capital y en deuda van a demandar. Muchos reguladores han ignorado la importancia 
de esta informacion y, como consecuencia, no han sido capaces despues de dirigir o 
arbitrar las disputas que se pueden producir. Antes de adjudicar una concesi6n, los 
gobiemos deberfan conocer los elementos crfticos del proyecto, tales como los as­
pectos medioambientales, el potencial de trafico e in,gresos, el disefio preliminar y 
los costes, los permisos que se necesitan, asf como la vision de los inversores poten­
ciales. Los gobiemos pueden aumentar la probabilidad de tener exito en sus conce­
siones de carreteras de peaje mediante la realizacion de estudios relativos a todos 
estos elementos, y utilizando el asesoramiento de expertos. El Recuadro 5.4 resume 
la experiencia de Peru en la preparacion de su programa de carreteras de peaje. Pese 
a que la ausencia de un compromiso politico retrasa todavia su aplicaci6n, el detalla­
do proceso de preparacion hara que los reguladores tengan toda la informacion re­
querida, una vez se ponga en marcha el programa. 

Disefi.o del contrato de concesi6n desde el punto de vista regulatorio 

El acuerdo de concesion es el principal contrato por el cual se rige un proyecto de 
carreteras de peaje, y puede ser disefiado de muy diversas formas (vease Fishbein y 
Babbar, 1996). En algunos pafses, los gobiemos proporcionan la mayor parte de los 



268 PRNATIZACION Y REGULACION DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE 

Recuadro 5.4 
Preparaci6n para un programa de carreteras de peaje: 

lecciones de Ia experiencia de Peru 

Como consecuencia del nipido crecimiento del fndice de motorizacion, Peru decidio en 1997 llevar a 
cabo nuevas iniciativas en el transporte por carretera y transformar su red de autopistas publicas de 
peajes en una red mayor de carreteras privadas de peaje. Un comite especial comenzo rapidamente 
el proceso de seleccion de empresas consultoras para llevar a cabo estudios de Ia infraestructura 
existente en Ia red nacional, asf como estudios de demanda e ingenierfa para Ia expansion del siste­
ma nacional de carreteras de peaje, basado en un sistema de concesiones. Utilizando Ia red de 
carreteras existente como punto de partida, los estudios preliminares llevaron al comite especial a 
designar 12 posibles concesiones, sobre un total de 6.750 kilometros. Los costas estimados para Ia 
majora y expansion del con junto de Ia red fueron de 1.100 millones de dolares. La mayor parte de las 
concesiones propuestas incorporaba algun !ramo del sistema de autopistas de peaje ya existente, y 
para cada una de elias se desarrollo un plan de majora y expansion, asf como Ia obligacion de 
construccion de algun !ramo nuevo para ampliar Ia red. 

El resultado de este proceso es un conjunto de concesiones para las cuales los niveles de 
trafico esperado varian considerablemente a lo largo de los distintos segmentos de Ia red. Esto da 
Iugar a concesiones que, por diseiio, han incluido un sistema de subsidios cruzados entre segmen­
tos de alta y baja densidad de trafico. Las hipotesis iniciales de este estudio preliminar considera­
ban un crecimiento de trafico entre el 3 y el 5% al aiio; unos costas de mantenimiento periodico por 
kilometro cada 5 aiios entre 10.400 y 14.500 dolares, dependiendo del tipo de carretera; un coste 
de rehabilitacion de 1 00.000 dolares por kilometro, y un coste de reconstruccion de 350.000 dola­
res por kilometro. Los peajes se fijarfan en 2 dolares por cada 100 kilometros y se ajustarfan 
automaticamente en funcion de Ia inflacion y del tipo de cambio. (EI mecanismo concreto para 
considerar los efectos de Ia inflacion y el tipo de cambio en los ajustes de tarifas sigue aun sin 
haberse concretado). 

Estas hipotesis permiten realizar una estimacion del valor neto presente de los ingresos por 
peajes (neto de costas de mantenimiento y explotacion ). Restando del valor presente neto de 
ingresos obtenidos por peajes el valor presente neto de Ia inversion (excluyendo los costas de 
los terrenos), se obtiene una estimacion del valor presente neto de cada carretera. Unicamente 
3 de los 11 proyectos tienen un valor presente neto positive, considerando una tasa de descuento 
real del 15% en dolares. Estas tres posibles concesiones rentables incorporan una parte conside­
rable de Ia red existente de autopistas de peaje y, como consecuencia, se enfrentan a costas 
relativamente menores, tanto en adquisicion de terrenos como para realizar mejoras de infraes­
tructura. Es destacable el hecho de que, incluso en los alrededores de Lima, los elevados cos­
tas de inversion superan los ingresos esperados en las zonas con una mayor densidad de trafico 
potencial. 

Los estudios preliminares indicaron que los bajos volumenes de trafico esperado y las ele­
vadas necesidades de inversion hacfan inviable Ia posibilidad de sacar a concurso concesiones 
en las cuales los concesionarios debieran hacer pagos al gobierno. La opcion entonces fue 
desarrollar un plan de concesiones con pagos negativos, de forma que las empresas deberfan 
presentar ofertas basadas en Ia manor inversion posible a ser realizada por el gobierno central, 
y mantendrfan Ia explotacion durante perfodos de 25 a 30 aiios, devolviendo despues las auto­
pistas al gobierno. La contribucion del gobierno no serfa considerada como capital aportado a 
Ia concesion, y se delegarfa Ia responsabilidad de Ia ejecucion del contrato a una agencia de 
regulacion del sector del transporte, Ia cual resolverfa las disputas o las pasarfa al sistema 
judicial. 
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detalles del proyecto que se desea implementar en la informacion suministrada a los 
concursantes, de forma que las ofertas se realizan sobre propuestas muy espedficas. 
En otros casos, los gobiernos dejan mucho mas abierto el disefi.o del proyecto, y 
requieren a los candidatos a concesionario que aporten cuantas sugerencias conside­
ren oportunas para el disefi.o de la carretera. Sea cual sea la secuencia, a continuacion 
se presenta una lista de requisitos minimos que deberian ser incluidos en el contrato 
de concesion, de forma que el regulador pueda despues arbitrar en casos de conflic­
tos entre los usuarios y el concesionario, o entre el gobierno y el concesionario: 

" Definicion del contexto legal. Los proyectos de carreteras de peaje, ya sean priva­
dos o mixtos requieren de un contexto legal claro, definido por leyes y normas 
referentes al funcionamiento de las concesiones. El marco general de funciona­
miento de la politica de concesiones deberfa identificar los tipos de carreteras que 
se considera pueden ser adecuadas para el establecimiento de peajes, los tipos de 
estructuras organizativas permitidas, y que instituciones del sector publico son 
las responsables de la supervision del programa. Debido a que existen diferentes 
modelos para el desarrollo de carreteras de peaje, la legislacion puede tener un 
caracter generico para poder perrnitir la existencia de formas diversas de partici­
pacion privada en el sector. (.Por que deberfa el regulador preocuparse por la 
definicion de este marco general? La relevancia de las leyes generales para la 
actividad reguladora se deriva de que en dichas leyes deben identificarse clara­
mente los derechos y las obligaciones de los sectores publico y privado, lo cual va 
a ser despues un elemento crucial para la resolucion de cualquier disputa entre la 
agenda encargada de las concesiones y los concesionarios. Es fundamental tam­
bien que estos derechos y obligaciones sean vistos como reales y que puedan 
hacerse firmes, si es necesario, a traves de un proceso legal que sea jus to, n1pido, 
y no excesivamente costoso. Por otro lado, el regulador necesita conocer como el 
programa de carreteras de peaje esta integrado con la politica nacional, regional y 
local de transporte, y como el programa tiene soporte en una ley general de con­
cesiones. Para que un programa de carreteras de peaje sea efectivo, debe estar 
coordinado con una politica general de transporte y con la politica espedfica para 
el sector de carreteras. El proceso completo deberfa ser disefi.ado de forma que sea 
competitivo, transparente y basado en criterios de evaluacion razonables. 

.. El entorno administrativo: Como en cualquier otro tipo de contrato, el regulador 
debe ser capaz de referirse a un conjunto de definiciones claras que recojan los 
elementos clave del contrato. Esto incluye la demarcacion del area objeto de la 
concesion, la zona de servicios complementarios, los requisitos de mantenimien­
to, deterrninar que constituye fuerza mayor, que son los servicios basicos o espe­
ciales, las unidades tecnicas y monetarias, los estandares a utilizar, y los agentes 
relevantes involucrados en el sector. Desde el punto de vista del regulador, es 
particularmente importante que se incluyan de forma explfcita en el contrato aque-
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llas circunstancias que constituyan un incumplimiento de sus obligaciones por 
cada una de las partes, sefialando tambien las posibles soluciones y los procedi­
mientos para obtener una compensacion. Finalmente, en los detalles administrati­
vos del contrato debe afiadirse tambien una definicion de cuales son los documentos 
basicos que proporcionan la informacion necesaria para las partes. La lista mini­
ma deberfa especificar los requerimientos de informacion de tipo administrativo, 
tecnico y financiero de que las partes pueden disponer. En muchos pafses, cada 
vez con mayor frecuencia, se incluye tambien en este conjunto de documentos 
cualquier aclaracion ulterior que el gobierno realice como resultado de los errores 
identificados por los concursantes despues de la revision de los documentos. Es­
tos documentos son la base de informacion que debe ser usada por el regulador. 

• Estimaci6n de los castes del proyecto: El regulador necesita tener una idea del 
valor de la inversion que conlleva un proyecto. En muchos casos, esta informa­
cion se resume en el coste unitario y el coste total maximo que se estima para el 
proyecto por parte de ingenieros independientes. Esta informacion puede incluir­
se en los documentos para el concurso de la concesion, como niveles de referen­
da. Es frecuente que los gobiernos encarguen distintos estudios preliminares a 
empresas consultoras independientes, en los que se realizan analisis tanto de cos­
tes como de demanda. 

• Las reglas de valoraci6n de los activos: Existe un interes por parte del gobierno 
acerca de como deben valorarse los activos, tanto por razones fiscales como de 
regulacion. De hecho, el valor del negocio que se entrega a los concesionarios es 
una variable clave para muchas decisiones de regulacion, como la determinacion 
del nivel de peaje o la duracion de la concesion. 

• Contenido econ6mico de los documentos tecnicos: Los documentos tecnicos de­
ben al menos cubrir una serie de elementos que el regulador economico necesita 
para deterrninar las consecuencias economicas de las acciones del operador, ya 
vengan estas impuestas en las condiciones que fija el gobierno para la concesion, 
o se deriven de la propuesta presentada por la empresa ganadora del concurso. 
Los aspectos principales son el plan de inversion y mantenimiento, con su especi­
ficacion temporal precisa, asf como la descripcion del sistema de peajes (inclu­
yendo la tecnologfa a utilizar y la localizacion de los puntos de pago ). Debe hacerse 
explfcita tambien la informacion de los pesos maximos autorizados para cada tipo 
de vehiculo, lo cual es relevante para el calculo de los costes de mantenimiento y 
la fijacion de los peajes correspondientes. Los documentos del proceso de con­
cesion deben especificar claramente cuales son las reglas de evaluacion de las 
ofertas tecnicas, de forma que el regulador pueda resolver cualquier conflicto 
relacionado con estos aspectos. 

• Diversos tipos de garant{as y avales: Esta seccion incluye frecuentemente los 
requisitos referidos a la contratacion de seguros, fianzas, aportaciones mfnimas 
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de capital y estructura financiera. Los requisitos pueden referirse a cualquiera de 
las fases del proceso ( oferta, construccion u operacion), y habitualmente se espe­
cifican las cantidades que se establecen para las distintas fases, y que se aplican 
tanto al concesionario como al gobiemo. Para el gobiemo, las obligaciones pue­
den referirse a los compromisos en relacion con la aprobacion de permisos y la 
obtencion de derechos de paso, expropiaciones, etc. Estas secciones constituyen 
una forma de informar al regulador de lo que esta en juego a la hora de tomar 
decisiones en relacion con el cumplimiento de las obligaciones de todas las partes 
que intervienen en el contrato. En principia, las garantfas que se establezcan deben 
ser relevantes desde el punto de vista economico, en el sentido de que las cuantfas 
establecidas guarden relacion con los riesgos de falta de cumplimiento, si bien en la 
practica esta conexion no siempre se observa, y las cantidades que se fijan en los 
contratos como penalizaciones por incumplimiento de obligaciones tienden a ser 
valores arbitrarios, que se negocian para que sean lo suficientemente elevados 
como para atraer la participacion privada en los proyectos y la financiacion. 

• Identificaci6n de los tipos de riesgo y su distribuci6n entre las partes: Esta sec­
cion tipicamente recoge las responsabilidades especificas de cada una de las par­
tes para la financiacion, adquisicion y preparacion de los derechos de paso, 
incluyendo los riesgos de retrasos o excesos de costes. Tambien incluye las res­
ponsabilidades relacionadas con el desarrollo y la construccion del proyecto, con 
los correspondientes compromisos medioambientales, permisos y disefios. El acuer­
do debe especificar el riesgo que debe asumir cada parte en el caso de que ocurran 
situaciones no previstas tales como retrasos y sobrecostes. Por otra parte, el acuerdo 
tambien deberia incluir provisiones para cubrir la posibilidad de que se no se 
consiga obtener la fmanciacion necesaria. El contrato debe especificar cualquier 
derecho o responsabilidad del concesionario para modificar o expandir la carrete­
ra en un futuro por encima de los requisitos considerados en la concesion inicial. 
Los·acuerdos deben especificar las condiciones bajo las cuales los beneficios y los 
ingresos deben ser compartidos con el gobiemo. Por ejemplo, si se usa un nivel de 
referenda de trafico o de ingresos, el acuerdo debe establecer el nivel maximo de 
trafico o ingresos para cada uno de los afios de la concesion, detallando la formula 
que establece como se reparten los ingresos, asi como el procedimiento de calculo y 
transferencia de pagos al gobiemo. Si se utilizan provisiones por incentivos, el acuer­
do debe especificar las situaciones en las que se aplicaran los pagos por incentivos, 
su volumen y el periodo de tiempo en el que se realizaran. 

• Derechos y obligaciones del concesionario: Es necesario que se definan explici­
tamente los derechos exclusivos del concesionario para disefiar, construir, finan­
ciar y explotar el proyecto durante el periodo de concesion, lo cual le sirve al 
regulador como un marco de referenda para analizar el cumplimiento de los com­
promisos del concesionario. El contrato debe incluir las obligaciones de servicio 
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(por ejemplo, los granjeros pueden usar una parte de la carretera gratuitamente), y 
las compensaciones a las que el operador tiene derecho; las condiciones bajo las 
cuales la concesion puede extenderse o modificarse; cualquier pago requerido 
tanto por el concesionario como por el gobierno; y tambien especificaciones so­
bre quien mantiene la propiedad legal y como se realiza cualquier transferencia 
de esta. El contrato de concesion deberia definir las obligaciones de cada una de 
las partes en la operacion de la carretera, incluyendo la recaudacion del peaje, 
mantenimiento, seguridad, servicios auxiliares y administracion. El contrato de­
beria igualmente hacer explicito (preferiblemente a traves de una formula objeti­
va) cualquier tipo de mecanismo de ayuda publica al proyecto, detallando la cuantfa 
de la ayuda, la periodificacion de los pagos, la duraci6n de la ayuda, y las condi­
ciones con base en las cuales la ayuda se va disminuyendo o se retira. Debe hacer­
se referenda a elementos especfficos, tales como carreteras de conexion o 
intercambiadores, que bien el concesionario o bien el gobierno se comprometen a 
aportar, incluyendo fechas y soluciones en caso de retrasos o incumplimientos. 
Esta seccion tambien deberia definir los procedimientos que puede iniciar el con­
cesionario en el caso de que el gobierno no cumpla sus compromisos financieros 
recogidos en el acuerdo. 

• Reg las para las penalizaciones: Ademas de la posibilidad de utilizar los deposi­
tos y fianzas que se establezcan como garantias, los reguladores necesitan dispo­
ner de un conjunto de multas y penalizaciones en caso de incumplimientos u otros 
problemas derivados de la explotacion, de forma que dichas penalizaciones guar­
den relaci6n con los dafios causados por la falta de cumplimiento de las obliga­
ciones. La practica muestra que es mas corriente la fijacion a priori de las cantidades 
para aplicar en cada caso, para minimizar las decisiones arbitrarias del regulador. 
El contrato de concesi6n de la autopista 5 de Santiago a Talca, en Chile, identifica 
y define 81 tipos de violaciones y especifica las penalizaciones y los criterios de 
aplicacion en cada caso (tales como, por ejemplo, pagos por dia, por cada vez que 
se produce un incumplimiento, etc.). Hasta el punto que sea posible, y para hacer 
que la regulacion sea mas sencilla, los estandares establecidos para la medici6n 
de resultados deberian estar relacionados con las penalizaciones por incumpli­
miento. 

• El regimen regulatorio: El tipo de regulacion adoptada y los mecanismos aplica­
dos para su puesta en practica deberian quedar especificados en el contrato. Asi, 
si se usa la regulacion bas ada en una tasa maxima de rentabilidad, el acuerdo debe 
especificar la base de la regulaci6n, la tasa maxima perrnitida, y los calculos nece­
sarios para supervisar los resultados de la concesion. Si se usa una regulacion 
basada en el nivel del peaje, el acuerdo deberia especificar el maximo peaje auto­
rizado para cada tipo de vehiculo, el indice utilizado para ajustar las tarifas, y el 
periodo de tiempo en el que se realizan los ajustes. Se perrnite algun grado de 
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creatividad en este aspecto. En Peru, por ejemplo, la formula estandar de ajuste 
incluye una bonificacion por mejoras en la seguridad sobre los mfnimos estable­
cidos en el contrato. El contrato tambien deberfa incluir el procedimiento especf­
fico para el calculo y revision del esquema de tarifas establecido (mas adelante se 
realiza una discusion mas detallada de las reglas de tarifacion). 

• La infonnaci6n que el operador deberd suministrarle al regulador: El contrato 
deberfa especificar el tipo y la periodicidad de la informacion que debe ser sumi­
nistrada al gobierno para controlar el cumplimiento del acuerdo. El contrato de­
berfa tambien especificar las condiciones con base en las cuales el regulador puede 
solicitar informacion adicional que no este recogida en las provisiones del contra­
to. Tfpicamente, el operador debe suministrar datos mensuales con los flujos de 
trafico diarios y por horas, clasificados por tipos de vehfculos, asf como informes 
mensuales sobre los niveles de congestion, accidentes y cambios observados en 
las tendencias del trafico regular. Ademas, un informe trimestral de servicios auxi­
liares suministrara informacion suficiente sobre cualquier servicio impuesto como 
obligacion por el contrato. Cada seis meses, el regulador deberfa recibir un infor­
me de los costes de mantenimiento, las acciones realizadas, y los costes totales y 
unitarios, asf como un informe sobre el desarrollo de las labores de pavimentacion, 
si se especifica en el contrato. 

• Las condiciones de aceptaci6n: El contrato deberfa especificar las condiciones 
bajo las cuales el gobierno aceptara el conjunto de los activos y autorizara el 
inicio de la explotacion. Esto es especialmente importante cuando la recaudacion 
de los peajes comienza antes de que se acabe completamente el proyecto. En 
Brasil, este sistema se usa como medio para generar ingresos desde la fase inicial 
de construccion, mientras se le permite al publico ver las mejoras en la carretera 
antes de tener que empezar a pagar por su uso a traves de los peajes. 

• Limitaciones de competencia: El contrato deberfa especificar, en su caso, el co­
rredor en el cual el gobierno se compromete a no realizar la construccion, expan­
sion u otorgamiento de concesiones sobre carreteras u otras infraestructuras que 
pudieran entrar en competencia con la carretera de peaje a la que se refiere el 
acuerdo. Como se menciono antes, la existencia de carreteras paralelas es un as­
pecto que preocupa a muchos operadores, y los reguladores muchas veces tienen 
que arbitrar en situaciones en las que los gobiernos deciden operar carreteras 
paralelas a otras de peaje. 

• Derechos de acceso a activos de terceras partes: El contrato deberfa especificar 
cualquier derecho del concesionario para acceder a terrenos o carreteras en pro­
piedad de terceras partes, como parte de la concesion, indicando como debe rea­
lizarse el pago por este acceso. En la mayorfa de los conflictos relacionados con 
_estos elementos, el regulador sera llamado a evaluar la regia de fijacion de precios 
de acceso que demanda el propietario de los activos que deben compartirse. 
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• Cambios de concesionario y finalizaci6n de la concesi6n: El regulador tambien 
necesita tener instrucciones claras sobre los terminos y condiciones bajo las cua­
les la concesion puede ser transferida a otra empresa distinta del concesionario 
original, incluyendo las condiciones especfficas bajo las cuales el concesionario o 
el gobierno puede cancelar la concesion y las consecuencias de la finalizacion, 
detallando las posibles penalizaciones y las reglas para reposicion. 

• Las reg las de renegociaci6n: La renegociacion en un fenomeno que ocurre en la 
pnictica con mucha frecuencia, y los contratos deberfan ser claros en este punto y 
tratar de incluir reglas preestablecidas que eviten las situaciones de conflicto que 
han sido frecuentemente observadas en relacion con los contratos de concesiones 
sobre infraestructuras firmados desde principios de los afios noventa. Los contra­
tos mas recientes que se han preparado en Latinoamerica especifican cuidadosa­
mente este tipo de reglas. El ejemplo de Chile, que se presenta en el Recuadro 5.5, 
puede ser el caso de contratos en los que mejor se ha tratado el tema de las 
renegociaciones. El disefio del contrato deberfa ser lo mas preciso posible con 
respecto a ajustes periodicos tales como la inflacion, para que estos riesgos sean 
tratados de forma rutinaria. Sin embargo, el riesgo del proyecto y la incertidum­
bre sobre el entorno financiero y economico crearan inevitablemente situaciones 
que requeriran una renegociacion del contrato. El contrato de concesion deberfa 
especificar las condiciones que permiten la renegociacion de los terrninos del 
contrato, los tipos de situaciones que pueden dar Iugar al inicio del proceso de 
modificacion, y la frecuencia con que las revisiones se pueden dar. El contrato 
debe especificar tambien las soluciones que el regulador tiene disponibles con el 
objetivo de reestructurar un proyecto, por ejemplo, si la duracion del contrato 
puede ser extendida o el programa de inversion modificado. Con excesiva fre­
cuencia, la renegociacion del contrato se inicia con un objetivo especffico y pos­
teriormente se amplla a otros elementos. Este tipo de situaciones debe evitarse, ya 
que favorece la corrupcion y crea incentivos a que los operadores se acostumbren 
a solicitar revisiones de los contratos de forma regular. 

• Resoluci6n de conflictos: El acuerdo deberfa establecer los procedimientos para 
resolver las disputas de forma justa y rapida, incluyendo provisiones para recurrir 
al arbitraje o la mediacion. Los concesionarios extranjeros pueden requerir que 
los litigios se resuelvan en una jurisdiccion neutral. Esto ha sido ya incluido en 
contratos que se hallan en proceso de elaboracion, como es el caso de los borrado­
res de contratos para el programa de autopistas de peaje de Peru, donde siempre 
se incluye una clausula que detalla como se resolveran las situaciones de conflic­
to y cuando se recurrira al arbitraje intemacional. De forma resumida, los conflic­
tos tecnicos seran resueltos por un experto ( elegido de forma aleatoria si las partes 
no se ponen de acuerdo) de forma local, mientras que los conflictos que no sean 
de caracter tecnico y que superen una cierta cantidad seran resueltos por una co-
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misi6n intemacional de arbitraje. Por debajo de esa cantidad, los litigios senin 
resueltos de forma local. Todas las decisiones locales se toman dentro de unos 
limites temporales determinados. 

En Chile, la Comisi6n de Conciliaci6n es el principal mecanismo de resoluci6n 
de litigios. Esta comisi6n tiene tres miembros, uno nombrado por el concesionario, 
otro por las autoridades, y un tercero por ambos de mutuo acuerdo. Los miembros de 
la comisi6n deben ser nombrados al principia de la concesi6n, antes de que se genere 
algun tipo de problema. La comisi6n se constituye cuando alguna de las partes inter­
pone una demanda. En el caso del gobiemo, los contratos estipulan una serie explici­
ta y limitada de circunstancias que son las que pueden dar Iugar a la interposici6n de 
una demanda ante la comisi6n. El concesionario dispone de una mayor flexibilidad a 
este respecto. El objetivo inicial de la comisi6n es la conciliaci6n de las posiciones 
divergentes. Si no se alcanza un acuerdo, el concesionario y unicamente el concesio­
nario tiene la opci6n de, o bien acudir al sistema judicial, o bien solicitar la constitu­
ci6n de una Comisi6n de Arbitraje. Esta comisi6n esta formada por los mismos 
miembros que la Comisi6n de Conciliaci6n, y sus decisiones son vinculantes y no 
pueden ser apeladas en el sistema judiciaP'. 

Recuadro 5.5 
Renegociaci6n basada en reglas: lecciones de Ia experiencia de Chile 

De cara a introducir una cierta flexibilidad sin poner en compromiso los intereses del concesionario, 
los contratos chilenos incluyen una serie de procedimientos para restringir y evaluar desde un punto 
de vista financiero los requerimientos del gobierno para llevar a cabo trabajos adicionales. El gobier­
no puede solicitar Ia realizacion de trabajos adicionales hasta un maximo del 20% de Ia estimacion 
oficial inicial del coste del proyecto, hasta dos afios antes de Ia finalizacion de Ia concesion. Durante 
Ia fase de construccion, el gobierno solo puede requerir obras adicionales hasta un 5% de Ia estima­
cion oficial del coste, y las nuevas inversiones durante esa fase son valoradas de acuerdo con el 
esquema de precios unitarios establecido en los documentos de licitacion. Los concursantes aceptan 
estos precios de forma implfcita al participar en el proceso de licitacion. 

La valoracion de las nuevas inversiones requeridas durante Ia fase de explotacion debe ser acor­
dada entre el Ministerio de Obras Publicas y el concesionario. Si no existe acuerdo, las diferencias 
deben resolverse tomando como referenda los informes tecnicos elaborados por consultores que 
cada una de las partes contrate. La compensacion puede establecerse a traves de un aumento de los 
peajes, una extension de Ia duracion de Ia concesion, o mediante pagos directos del Estado. 

Para evitar conflictos, las concesiones mas recientes establecen restricciones en los mecanis­
mos de compensacion. Por ejemplo, en Ia concesion Rfo Bueno-Puerto Montt, los aumentos de tari­
fas durante Ia vida del contrato no puede exceder el 25%, y Ia extension de Ia concesion no puede 

(Continua pagina siguiente) 

11 Para mas detalles del caso chileno, vease G6mez-Lobo e Hinojosa (2000). 
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(Continuaci6n Cuadra 5.5) 

superar los 120 meses. Adicionalmente, en el contrato se incluye una formula explicita para calcular 
Ia compensacion requerida. Esta compensacion vendra dada por: 

donde lk= inversion adicional en el perfodo K; N = duracion inicial de Ia concesion; S =extension del 
contrato; Y,= ingresos adicionales debido a un aumento de las tarifas, siendo: 

r: -{ p,P,Q,+G, t=k+l, ... ,N 
,- (l+p,)P,Q,+G, t=N+l, ... ,N+S 

donde P, = peajes antes de Ia compensacion; 0, = nivel de trafico estimado para Ia nueva inversion al 
nivel inicial del peaje; r,= porcentaje de aumento de las tarifas; G, = pagos directos del Estado; C,= 
costes de explotacion y mantenimiento asociadas a Ia nueva inversion; T, = impuestos sobre los 
nuevos ingresos; r = tasa de descuento. 

Los costes adicionales de explotacion y mantenimiento, las previsiones de trafico, y Ia tasa de 
descuento deben estar basados en el informe de un experto. Si existe algun tipo de desacuerdo entre 
las partes, Ia Comision de Conciliacion debe establecer los valores. No obstante, los documentos de 
licitacion suelen ser habitualmente bastante explfcitos en el calculo de Ia tasa de descuento, y esta­
blecen un lfmite superior sobre Ia prima de riesgo que el concesionario puede recibir. 

De cara a evitar Ia imposicion de riesgos de trafico adicionales sobre el concesionario, existe un 
pago al final de Ia concesion para compensar por Ia diferencia entre el nivel de trafico estimado que 
se utiliza en los calculos anteriores y el trafico realmente observado. Esta compensaci6n se calcula 
de Ia siguiente manera: 

R = I_s Y,-7;-(Y,-i,L(l+r)N+s-k 
N+S i~k+l (1 + r)l-k 

donde el sfmbolo " indica que se trata de valores reales observados de Ia variable correspondiente. 
No existe, sin embargo, una compensacion por Ia diferencia entre los costes de explotacion y mante­
nimiento reales y las estimaciones iniciales. Si esto no fuese asf, el concesionario tendrfa incentivos 
para inflar estos costes de cara a recibir una compensacion extra al final del perfodo de concesion. 
Normalmente, los valores reales suelen estar por debajo de los estimados y, por otra parte, las di­
ferencias entre las estimaciones del experto utilizadas para el calculo de Ia compensacion y los 
castes reales ex pastes poco probable que tengan un efecto significativo sobre Ia rentabilidad de Ia 
concesion. 

Fuente: G6mez-Lobo e Hinojosa (2000). 

Subastas de carreteras de peaje y criterios de adjudicaci6n 

Como en la mayoria de los sectores de infraestructura, la competencia en el sector de 
carreteras es basicamente par el mercado. Debido a que las concesiones de carreteras 
de peaje establecen un cierto grado de exclusividad, la subasta es un elemento crucial 
para asegurar que los servicios se suministran de forma eficiente. Dada la compleji-
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dad de los proyectos de infraestructuras de carreteras y la diversidad de los objetivos 
que las agendas de carreteras persiguen con sus proyectos, escoger la regia optima 
para la licitad6n es a menudo una tarea difidl para los gobiernos. Las diversas aproxi­
maciones que han sido usadas se muestran en la Tabla 5.4. Muchos pafses han adop­
tado un proceso en dos etapas, mediante el cuallas propuestas tecnicas son evaluadas 
separada y previamente al estudio de las propuestas finanderas. El ganador se selec­
dona evaluando unicamente las ofertas de aquellas propuestas que superan la eva­
luaci6n tecnica. 

Pese a que la validaci6n tecnica ayuda a redudr el riesgo de fracaso de un proyec­
to, presenta tambien importantes inconvenientes. A menudo conlleva un grado de 
discredonalidad considerable y una evaluad6n subjetiva por parte del comite de 
selecd6n, lo cual reduce la transparenda del proceso. La experiencia tambien ha 
mostrado que las condiciones cambiantes del mercado pueden requerir importantes 
cambios en el proyecto; y estos cambios reducen la significatividad de la evaluad6n 
tecnica inidal, ya que las propuestas se apoyan en las previsiones del escenario de 
referenda. 

Tabla 5.4 
Criterios de adjudicaci6n en una selecci6n de concesiones de carreteras 

de peaje en Latinoamerica 

Pafs Criteria de adjudicaci6n 

Argentina Mayor canon 
( corredores carreteras) 

Argentina Menor peaje 
(accesos urbanos) 

Brasil - Federal Menor peaje 

Brasil - Sao Paulo Mayor canon 

Brasil - Parana Mayor longitud de red 

Chile - 19 generaci6n Criterios multiples 

Chile - 29 generaci6n Menor valor presente neto 

Colombia - 19 generaci6n Criterios multiples 

Colombia - 29 generaci6n Menor coste para el gobierno 

Mexico Plazo mas corto 

Peru Plaza mas corto 

Peru Menor subsidio 

Uruguay Plaza mas corto 

Duraci6n de Ia concesi6n 

Fijado por gobierno, pero extendido despues 
de renegociaci6n 

Fijado par gobierno, pero extendido despues 
de renegociaci6n 

Fijado por gobierno 

Fijado par gobierno 

Fijo (pero probablemente se aumentara como 
consecuencia de reducci6n polftica del peaje) 

Fijado por gobierno 

Desconocido 

Fijado par gobierno 

Fijado par gobierno 

Fijado en Ia oferta del concurso 

Fijado en Ia oferta del concurso 

Fijado par gobierno 

Fijado en Ia oferta del concurso 

Fuente: lrigoyen (1999), y varios informes internos del Banco Mundial. 
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Para remediar esto, muchos gobiemos han establecido una serie de estandares 
que deben ser alcanzados y que estan sujetos a discusion con los potenciales conce­
sionarios y a posibles modificaciones en su caso. Esta ha sido la experiencia chilena 
(Gomez-Lobo e Hinojosa, 2000). La interaccion a menudo se realiza con el regula­
dor, lo cual es deseable, ya que este sera eventualmente el responsable de verificar el 
cumplimiento del contrato. Despues de esta consulta, se determina el conjunto de 
condiciones tecnicas finales para la licitacion, y las partes concursantes realizan ofertas 
basadas en una serie de especificaciones tecnicas comunes. El ganador del concurso 
sera entonces seleccionado a partir de la mejor oferta economica. Este proceso de 
determinacion de las especificaciones tecnicas es el mejor posible desde el punto de 
vista del regulador, ya que si existen bastantes concursantes participando en la discu­
sion y no existe ningun tipo de colusion entre ellos, el proceso converge hacia lo que 
se puede considerar como un coste consensuado entre ingenieros. El regulador ten­
dril entonces una buena aproximacion a cual seria la mejor inversion, y los menores 
costes de mantenimiento y operacion de una carretera determinada. 

No obstante, el proceso no finaliza aqui, ya que existen opciones muy diversas 
para estructurar la propuesta financiera para una concesion de carreteras. Algunas de 
las mas habituales son: (a) el nivel mas bajo de peaje; (b) el periodo de duracion mas 
corto; (c) el pago mas alto al gobiemo en concepto de canon por la infraestructura 
existente; y (d) el menor nivel de subsidio que se solicita al gobiemo. 

Otras opciones menos comunes incluyen la garantia mas baja de ingresos que 
debe aportar el gobiemo, y el montante de la inversion nueva realizada o su plazo de 
implementacion, asi como algunas ideas innovadoras que se discuten mas adelante. 
Dado que los reguladores van aprendiendo de los errores pasados, los mecanismos 
para sacar a subasta las carreteras de peaje van evolucionando en el tiempo. 

Las experiencias iniciales de competencia por el mercado 
de carreteras de peaje 

Las primeras concesiones de carreteras (tales como las primeras generaciones de 
concesiones en Argentina y Chile) trataban de conseguir una multiplicidad de objeti­
vos, y se otorgaron siguiendo un sistema complejo con una ponderacion entre diver­
sos criterios elegidos de la lista anteriormente expuesta. Esto fue en la practica una 
fuente de problemas de opacidad y de decisiones subjetivas, o incluso corruptas. A 
partir de estas experiencias, los gobiernos comenzaron a darse cuenta de que los 
sistemas mas simples son mejores, y se opto por utilizar criterios unicos, de forma 
que se requerian ofertas normalmente en el peaje minimo (como en el caso de la 
segunda generacion de concesiones en Argentina) o, si el peaje esta determinado, en 
el minimo periodo de duracion de la concesion (como en el programa inicial de 
carreteras de peaje de Mexico). Ambas aproximaciones presentan problemas impor-
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tantes de incentivos. En primer Iugar, adjudicar una concesion sabre la base del mi­
nima peaje lleva a fijar una tarifa que constituye una sefial muy pobre en corredores 
congestionados. Si el peaje se establece solo para cubrir la inversion y los castes de 
mantenimiento y de operacion, en los casas en los que los vohimenes de tnifico sean 
bajos se tendeni a que existan peajes altos, mientras que por el contrario en carreteras 
con un nivel alto de trafico y problemas de congestion este mecanismo dara Iugar a 
peajes bajos. 

De forma similar, utilizar el mecanismo en el que las ofertas se realizan por el 
periodo de concesion mas corto tambien causa dificultades, especialmente si los pea­
jes no estan establecidos. En Mexico, donde los proyectos fueron licitados basando­
se en el periodo mas corto de concesion para unos determinados niveles de trafico, 
las concesiones para las que se realizaron ofertas mas cortas necesitaron la fijacion 
de peajes elevados para garantizar la financiacion de los proyectos. Los niveles de 
peajes resultantes dieron lugar a una importante desviacion del trafico y numerosas 
quejas a los reguladores por parte de usuarios con capacidad de pago limitada. La 
exigencia que existe en Mexico de existencia de carreteras de acceso libre como 
alternativa para cada una de las concesiones no ayudo a mejorar la situacion. El 
resultado final fue una situacion financiera catastrofica, que requirio el consiguiente 
rescate de muchas carreteras de peaje por parte del gobierno. 

El sistema de ofertas basadas en compromisos de inversion ha sido usado para 
desarrollar redes de carreteras, pero esto tambien ha dado Iugar a problemas que 
acaban en demandas de renegociacion por parte de los operadores. Al fijar los nive­
les de las inversiones futuras, se pierde la posibilidad de que el concesionario realice 
ajustes en la inversion para afrontar los posibles cambios de las condiciones del mer­
cado. Por otro lado, puede favorecer un exceso de optimismo y una inversion dema­
siado elevada (vease Recuadro 5.6). 

Las opciones mejoradas de competencia por el mercado de carreteras 
depeaje 

Como consecuencia de los problemas financieros en algunas de las primeras conce­
siones y la necesidad de su rescate por el sector publico, se han desarrollado nuevas 
sistemas para mejorar los incentivos y reducir el riesgo de las concesiones de carre­
teras. En Peru, el proceso de licitacion ha tenido Iugar en terminos de la minima 
cantidad de inversion publica requerida. Esto permite reducir el tamafio de la inver­
sion privada en el proyecto y hacer que el riesgo financiero al que se expone el 
concesionario sea menor. En el Reino Unido, el tipo de contratos que comprenden 
disefio-construccion-finaciacion-operacion establece el pago de peajes-sombra por 
el gobierno en funcion del nivel de trafico. Este sistema genera un mecanismo de 
ayuda de largo plaza que se va eliminando a medida que el trafico aumenta. 
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Recuadro 5.6 
l,Por que los consorcios eran inicialmente tan optimistas acerca 

de los proyectos de carreteras? 

Los reguladores necesitan entender Ia motivaci6n que se halla detras del optimismo de los concesio­
narios, ya que, en muchos casas, el resultado del exceso de optimismo es Ia renegociaci6n. De 
hecho, muchas de las primeras concesiones de carreteras han tenido problemas. Los concesionarios 
se han mostrado o bien excesivamente optimistas, o bien muy agresivos en sus ofertas, dando Iugar 
a multitud de renegociaciones y reestructuraciones. Existen varias razones por las cuales las empre­
sas siguen esta estrategia: 

Existe una ventaja para el 'primero que mueve' cuando existen varios proyectos que van a ser 
concesionados. Ganando el primer concurso, las empresas dan una sefial de que sus castes son 
bajos, o de su comportamiento agresivo frente a otros oferentes, con el objetivo de desalentar a 
futuros competidores. 
Debido a que las empresas constructoras son habitualmente los miembros mas importantes de 
los consorcios para acometer proyectos de carreteras, el interes principal es obtener los contra­
los de construcci6n, mas que realizar Ia posterior operaci6n y mantenimiento. AI realizar ofertas 
no realistas por debajo de los castes, las empresas se aseguran de ganar los contratos de cons­
trucci6n, y no prestando Ia suficiente atenci6n a Ia viabilidad financiera de Ia concesi6n a largo 
plaza, que sera el problema del resto de miembros del consorcio o de los acreedores. 
Las empresas ofertan a Ia baja simplemente para ganar Ia concesi6n, con Ia intenci6n clara de 
renegociar posteriormente las condiciones del contrato tan pronto como sea posible. Pocos go­
biernos han rechazado Ia renegociaci6n. De hecho, si el concesionario incurre en problemas 
financieros en el futuro, se gene ran problemas de tipo politico, asi como mayores castes y retra­
sos para volver a ofrecer en concurso publico el proyecto. Por tanto, ofertar a Ia baja y, posterior­
mente, renegociar puede ser una estrategia interesante para un concesionario potencial (un 
fen6meno llamado 'tirar bajo', o /owballing). 
Finalmente no pueden descartarse errores de optimizaci6n por parte de los oferentes, posible­
mente derivados de una evaluaci6n mala o incorrecta de Ia incertidumbre de demanda (Ia 'maldi­
ci6n del ganador'), ode Ia complejidad de los mecanismos de subasta. 

Fuente: G6mez-Lobo e Hinojosa (2000). 

Chile ha desarrollado el que quiza sea el sistema de concesiones de carreteras mas 
innovador, a pesar de que tambien se esta enfrentando a algunos problemas y mu­
chos de los contratos estan siendo renegociados en 1999-2000. Como una respuesta 
al problema de ofertas bajas no realistas, Chile sac6 a concurso publico la Ruta 5, 
Temuco-Rio Bueno, con el sistema de minimo peaje dentro de una banda establecida 
por el gobierno. Ellimite inferior de esta banda se estableci6 lo suficientemente alto 
como para garantizar una corriente minima de ingresos para el concesionario, y la 
duraci6n del contrato se fijaba en los documentos de licitaci6n. Fijar un peaje mini­
mo y la duraci6n del contrato equivale en terminos practicos a establecer un minimo 
en los ingresos esperados por el concesionario. De esta forma, se minimiza el riesgo 
de futuros desequilibrios financieros para la empresa (lo cual llevaria al gobiemo a 
tener que renegociar el contrato ), si bien no es completamente eliminado, como han 
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demostrado posteriormente los hechos. Si dos o mas empresas hacen ofertas por 
el peaje mfnimo, el ganador es el que ofrece la mayor transferencia directa al 
gobierno12

• 

En efecto, este mecanismo de subasta reduce significativamente la posibilidad de 
renegociacion, pero no reduce la presion competitiva sobre las empresas13 • Si la em­
presa concesionaria se halla en una situacion adecuada y no existen riesgos de pro­
blemas de discontinuidad de sus actividades a pesar de que haya situaciones de 
dificultades financieras, los gobiemos deberian hacerse mas fuertes frente a la pre­
sion de posibles renegociaciones. Este mecanismo de transferencias realizadas por 
los promotores ha servido para obtener alrededor de 150 millones de dolares en las 
cuatro concesiones donde se ha utilizado. Los recursos obtenidos son depositados en 
un fondo de infraestructura, que es utilizado para realizar subsidios cruzados con 
otros proyectos o para pagar garantfas de ingresos mfnimos. 

Las nuevas formas de competencia por el mercado 

Chile tambien ha sido un pafs pionero, al menos desde un pun to de vista academico, 
con un procedimiento de subasta de concesiones que presenta en principia caracte­
risticas para superar los problemas que implican los metodos de plazo fijo tradi­
cionalmente usados en los contratos de concesion. Este nuevo sistema se esta 
considerando en Colombia y Mexico como una posibilidad para licitar tanto carrete­
ras como pistas de aterrizaje en aeropuertos14

• En este tipo de subasta, la variable en 
la que se realizan las ofertas no es el peaje u otra variable convencional, sino el valor 
presente de los ingresos que se van a recibir a lo largo de la vida de la concesi6n que 
las empresas estan dispuestas a aceptar para llevar a cabo el proyecto. La empresa 
que oferta el menor valor presente de los ingresos obtiene la concesion. La duracion 
de la concesion es entonces flexible, y depende del nivel de tnifico real que utilice la 
carretera. Una vez que el concesionario ha recibido (en terminos de valor actualiza­
do) la cantidad por la que realizo la oferta, la concesion acaba y la infraestructura 

12 Dado que esta transferencia no afecta los ingresos o la estructura de capital de la empresa, los promotores pueden 
hacer ofertas tan altas como deseen sin afectar Ia estabilidad financiera de Ia concesi6n. Si los inversores come­
ten un error y realizan una oferta excesivamente alta, Ia perdida correspondiente afectara Ia rentabilidad financie­
ra de los promotores, no a Ia empresa concesionaria. Para mas detalles, wiase G6mez-Lobo e Hinojosa (2000). 

13 Engel, Fischer y Galetovic (1997a, b) en varios de sus articulos indican que las subastas basadas en el men or 
valor presente de ingresos (MVPI) tambien reducen Ia probabilidad de que las empresas realicen ofertas b~as no 
realistas. Sus argumentos se basan en que Ia oferta MVPI de la empresa ganadora proporciona a! gobiemo un valor 
de referencia para realizar una amenaza creible de temrinar Ia concesi6n rapidamente y compensar a !a empresa 
si esta trata de renegociar. Esto se discute mas adelante, al describir el mecanismo de subasta MVPI. 

14 El Reino Unido fue el primer pais en aplicar un metodo basado en Ia idea de concesiones con plazo variable, 
similares al concepto de MVPI en las concesiones de los puentes de Severn, Trent y Dartford. 
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pasa a ser de propiedad publica. Si el trafico real es inferior al esperado, la duracion 
de la concesion se extiende automaticamente, mientras que si el trafico es mayor que 
el esperado, ocurre lo contrario. Por tanto, se elimina de forma importante la incerti­
dumbre de ingresos para el concesionario que va asociada a las posibles fluctuacio­
nes del trafico. 

Por otra parte, la subasta de tipo MVPI reduce los conflictos potenciales asociados 
con una terminacion anticipada de la concesion. En un contrato de 10 a 30 afios, se 
pueden producir aumentos muy importantes del trafico u otras circunstancias que 
den lugar a una necesidad de inversiones adicionales. En esos casos, lo optimo seria 
cancelar el contrato original y volver a licitar el proyecto en Iugar de negociar las 
inversiones adicionales con el concesionario. No obstante, este no suele ser el caso 
porque se necesitaria una estimacion complicada de la compensacion que deberia 
recibir la empresa por la corriente de ingresos futuros que se dejan de percibir. El 
mecanismo MVPI reduce este problema de forma importante, ya que se puede com­
pensar al concesionario por la diferencia entre su oferta original y los ingresos que ya 
ha obtenido en el momento de la terminacion. Desde el punto de vista del regulador, 
otra caracteristica interesante del mecanismo MVPI es que los peajes pueden ajustarse 
sin necesidad de negociar nuevas condiciones con el concesionario. Si se considera 
que los peajes son excesivamente altos o bajos, las autoridades los podrian cambiar 
sin afectar la corriente de ingresos esperada por el concesionario, y sin tener que 
entrar en un largo proceso de negociaci6n con el concesionario. Como indican Engel, 
Fischer y Galetovic (1997a, b), esta flexibilidad puede ser importante en concesiones 
de carreteras urbanas donde puede resultar diffcil determinar la tarifa optima ex ante, 
especialmente durante los periodos de congestion. 

El mecanismo MVPI tambien tiene algunos inconvenientes. En primer Iugar, el 
sistema hace que los concesionarios tengan pocos incentivos para realizar inversio­
nes que consigan un aumento de la demanda, tales como realizar mejoras en la cali­
dad. Los incrementos del volumen de trafico suponen una terminacion mas temprana 
de la concesion, lo cual no aporta casi ningun beneficio al concesionario15

• Un segun­
do inconveniente con may ores consecuencias es que la subasta MVPI no soluciona los 
posibles problemas de flujo de caja que puede tener que afrontar un concesionario 
cuando los niveles de trafico caen. 

Otra limitacion se produce en los casos donde los costes de mantenimiento y 
operacion son relativamente altos comparados con el coste de construccion. Una 
situacion de bajo trafico genera problemas para el concesionario, debido a que una 
extension del contrato eleva los costes de mantenimiento, de forma que podrian dar 
Iugar a que el proyecto dejara de ser sostenible. Por tanto, aunque el riesgo de de-

15 La finalizaci6n anticipada de una concesi6n le pennite al concesionario ahorrar los costes de mantenimiento y 
operaci6n en los que hubiera incurrido de mantenerse el plazo original, si bien estos costes suelen ser pequefios. 
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manda se reduce con el mecanismo MVPI, no se elimina completamente. Para realizar 
sus ofertas, las empresas tienen que hacer una estimacion de los ingresos que necesi­
tan obtener para cubrir sus costes, y para ello tienen que estimar el nivel de trafico 
futuro. Una solucion posible para refinar el mecanismo MVPI consiste en solicitar 
ofertas separadas por los costes de construccion y los costes medios anuales de ope­
radon y mantenimiento. (Para mas detalles sobre esta alternativa al mecanismo MVPI, 

vease DeRus y Nombela, 1999). 

3. REGULACION DE PRECIOS 

Una de las principales razones por las cuales los proyectos de carreteras de peaje 
fallan es la dificultad en realizar una buena prediccion de la demanda. Por otro lado, 
el motivo de que las previsiones de demanda sean dificiles de realizar es que los 
niveles de trafico dependen de forma importante de lo que los economistas denomi­
nan elasticidad de la demanda respecto al precio, esto es, las variaciones que se pro­
ducen en la demanda ante cambios del precio. En la practica, esto tiene gran 
importancia, especialmente en paises en vias de desarrollo, donde la capacidad de 
pago es a menudo limitada y los reguladores en algunas ocasiones deben hacer reco­
mendaciones sobre el impacto social de las decisiones de precios. Esto explica por 
que existen tantas diferencias en el disefio de los peajes y en el nivel de los peajes 
entre los distintos paises. En principio, los peajes deben ser disefiados para reflejar 
los costes, pero los diferentes tipos de costes que deben cubrirse son muy diversos 
( costes de construccion!rehabilitacion, operacion, mantenimiento, medioambientales, 
seguridad y congestion). En general, los tres primeros tipos de costes se reflejan en el 
calculo del peaje, mientras que los dos ultimos estan empezando a incorporarse. Los 
costes medioambientales tienden a ser incluidos solo para determinados gastos espe­
dficos que dan derecho al operador a su recuperacion. 

La Tabla 5.5 muestra que, en general, los paises tienden a fijar los peajes necesa­
rios para recuperar los costes de inversion, operacion y mantenimiento. Igualmente, 
se observa que ellimite de precio maximo es la forma mas habitual de regulacion en 
el sector de carreteras, a1 igual que sucede en el resto de sectores de infraestructura. 
La ultima columna indica que en muchos casos los gobiemos acaban reestructurando 
los peajes en algun momento (modificando a la vez tambien los subsidios a los ope­
radores, o aumentando la duracion de la concesion). Estos cambios en los contratos 
hacen que la regulacion por precio maximo se acabe convirtiendo en una regulaci6n 
de la tasa de rentabilidad, ya que el principal objetivo de los ajustes es traspasar a los 
usuarios (a traves de una mayor duraci6n) o al gobiemo (a traves de los subsidios), 
una parte del riesgo que le impone al operador la existencia de un precio maximo. 

Uno de las principales aspectos que los operadores de carreteras deben abordar y 
los reguladores deben conocer en detalle es la incertidumbre que existe en la fijacion 
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Tabla 5.5 
Tipos y niveles de peajes en concesiones seleccionadas de Latinoamerica 

Pals Tipo de peaje Tarifa por km Necesario 
(centimos de d61ar) reestructuraci6n 

Argentina (carreteras) Fijo 1,56 Sf 
Argentina (accesos urbanos) Maximo 3,5 Sf 
Brasil · Federal Maximo 2,3·5 Sf 
Chile - 1 § generaci6n Maximo 2-3 No 

Colombia - 1 § generaci6n Fijo 3-4 No 

Mexico (autopistas publicas) Fijo 2-11 Sf 
Mexico (autopistas privadas) Fijo 13-50 Sf 
Uruguay Fijo 3,5 Sf 
Venezuela Fijo No 

Fuente: lrigoyen (1999) y varios informes internos del Banco Mundial. 

de precios en este sector. A la bora de definir la regulacion de precios, existe una 
serie de cuestiones que deben ser tenidas en cuenta: 

• Cuesti6n 1: 2 Que cantidades debe recuperar el operador a traves del sistema de 
peajes? De forma mas especifica, la cuesti6n es determinar cwil es el volumen de 
inversiones que se debe permitir al operador que recupere, dados los niveles ac­
tuales y estimados de tnifico. El problema es complejo, ya que estas inversiones 
van a ser un elemento variable por el hecho de que las carreteras presentan siem­
pre excesos de capacidad en los periodos valle de utilizacion, y problemas de 
congestion y falta de capacidad en los perfodos punta, y ademas este problema se 
presenta tambien si las inversiones se analizan con una perspectiva de largo pla­
zo, ya que lo que puede parecer exceso de capacidad en el momento actual puede 
ser una inversion necesaria para atender ala demanda dentro de cinco afios. Debi­
do a estos efectos, conviene tratar de minimizar los costes a lo largo del tiempo, lo 
cual obliga al gobiemo y al operador a escoger algunas opciones arriesgadas (por 
ejemplo, un puente con cuatro carriles puede costar solo entre un 50% y 60% mas 
que uno de dos carriles). Por descontado, esto tambien supone en terminos politi­
cos un reto que el regulador tiene que justificar, debido a que la oposicion al pago 
de peajes suele surgir al observar los excesos de capacidad que se producen al 
comienzo del servicio de una carretera. Una solucion para minimizar la percep­
cion de los usuarios de estar pagando precios excesivamente altos es autorizar al 
operador a buscar altemativas de financiacion, a traves de subcontratas tales como 
gasolineras, restaurantes, zonas de ocio y publicidad, pero este tipo de activida­
des raramente genera mas de un 5-10% de los ingresos necesarios. 
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• Cuesti6n 2: ;,Deberfan ser los peajes fijos o variar a lo largo de la vida de la 
concesi6n?16

• Esto es una cuesti6n compleja de canicter regulatorio, que tiene 
multiples dimensiones y puede tener diferentes puntos de vista. 

La repuesta de los economistas es que cuando se inicia el servicio de la carre­
tera, el precio optimo debe ser cercano a cero, o al menos muy bajo, ya que 
solo necesita cubrir la operacion y el mantenimiento. La carretera, que habra 
sido disefiada para atender los crecimientos futuros de trafico, no presentara 
problemas de congestion en los primeros afios y, por tanto, tiene un coste 
marginal muy pequefio. A medida que el trafico crece, la congestion y el pre­
do tambien iran aumentando. Cuando el trafico alcanza un maximo y se intro­
ducen ampliaciones de capacidad, el precio optimo volvera a caer de forma 
pronunciada. 
Desde el punto de vista politico, la opcion mas habitual seria la de mantener el 
peaje estable. La mayoria de concesiones con peajes fijos identificados a lo 
largo de Latinoamerica, como se muestra en la Tabla 5.5, refleja la posicion 
dominante de esta opcion en todo el mundo. La consecuencia del peaje fijo es 
que los operadores de carreteras tienden a cobrar tarifas excesivamente altas 
en los primeros afios de la concesion, y tarifas demasiado bajas en los tiltimos 
afios de funcionamiento 17

• 

El problema economico en la practica se puede tener bajo control, si se intro­
ducen en los contratos clausulas de aumentos del peaje (normalmente sujetos 
a la aprobaci6n del regulador, pero en algunos casos de forma automatica), 
calculados de acuerdo con un fndice local de precios al consumo, o un fndice 
de precios de la construccion. De forma cada vez mas frecuente, estas revisio­
nes se realizan utilizando los valores expresade>s en d6lares para compensar 
los efectos potenciales de una devaluaci6n. 
Por otro lado, existe un reconocimiento cada vez mas generalizado de que la 
opcion de utilizar peajes variables en funcion de la congestion es adecuada, lo 
cual facilita la posibilidad de futuros aumentos en las tarifas. En muchos paf­
ses, ya se utilizan peajes diferenciados entre periodos punta y valle. En el 
largo plazo, el periodo punta aumenta en importancia, abarcando un mayor 
ntimero de horas al dfa, y de este modo se facilita la recaudacion de ingresos 
necesarios para cubrir los mayores costes de mantenimiento que se producen 
como consecuencia del aumento en el trafico. Una vez mas, la situacion ideal 

16 Los economistas se refieren a este problema como la diferencia entre los costes marginales de corto y de largo 
plazo. 

17 Este problema de tarifaci6n se empeora en muchos casos a consecuencia de que los pagos por servicio de !a 
deuda suelen estar concentrados en !a mitad de !a vida de la infraestructura. Estas cargas financieras son may ores 
en los paises en vfas de desarrollo que tienen un acceso limitado a mercados de capitales de largo plazo. 
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para un regulador es tener que asegurar Unicamente el cumplimiento de los 
ajustes de los peajes, y que estos se realicen a partir de formulas preestablecidas. 
La respuesta ala cuestion planteada depende de forma importante de las reglas 
de amortizacion que se le permite utilizar al operador. Si, por motivos fiscales, 
el operador puede seguir una regia de amortizacion acelerada para la inversion 
en la carretera, el peaje sera alto al principio de la concesion y mas bajo una 
vez que la carretera se encuentre fiscalmente amortizada, ya que a partir de ese 
entonces los Unicos costes que quedan por recuperar son los de operacion y 
mantenimiento. El control y la posible definicion de estas reglas de amortiza­
cion son una de las responsabilidades del regulador en este sector, como en la 
mayoria de los sectores. En situaciones en las que no existen normas claras, la 
utilizacion de reglas de amortizacion ambiguas es uno de los instrumentos que 
pueden utilizar los operadores para solicitar aumentos del peaje, y distribuir 
asi de forma estrategica sus costes a lo largo del tiempo. 

• Cuesti6n 3: ;.Deberfa el regulador exigir que se establezcan peajes diferenciados 
por tipo de usuario? Existen diversas dimensiones relacionadas con la cuestion 
de la diferenciacion: 

Los diferentes grados de deterioro que ocasionan las diferentes categorias de 
veh{culos. Es un hecho conocido que los autom6viles y los camiones causan 
un desgaste diferente al utilizar una carretera (vease el Recuadro 5.7 para una 
explicaci6n tecnica). Esta es la raz6n por la cualla mayoria de los contratos de 
concesi6n permiten algun grado de diferenciaci6n entre los autom6viles y los 
camiones y autobuses. En la practica, el peaje unitario varia en funcion del 
numero de ejes del vehiculo, como aproximaci6n al dafio que cada tipo de 
vehiculo causa sobre el pavimento. En general, a los camiones y autobuses se 
les cobra un peaje entre dos y cuatro veces mayor que a un autom6vil, y los 
niveles fmales se ajustan dependiendo tambien de su peso, tamafio, combina­
ci6n del trafico que utiliza la carretera, y los objetivos de desarrollo. 
La viabilidad polftica de diferenciar las tarifas entre diferentes regiones de 
un mismo pa(s. En muchos paises, el peaje por ki16metro se establece de forma 
homogenea para todo el pais debido a que los politicos encuentran dificil tener 
que explicar que las diferencias interregionales pueden estar justificadas por 
diferencias en costes de construcci6n y mantenimiento. Como se explic6 con 
anterioridad, esto significa que se pueden necesitar subsidios explicitos, o que 
a algunos operadores se les debe permitir la aplicaci6n de subsidios cruzados, 
pero esto implica que los reguladores deben disponer de informacion muy 
detallada de los costes, para asegurarse de que a los usuarios no se les cobren 
precios excesivamente altos. 
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Recuadro 5.7 
Una lecci6n breve de ingenierfa para el regulador de precios 

Los castes, y consecuentemente Ia diferenciacion de los peajes, deberian estar determinados por las 
demandas que los diferentes tipos de vehiculos realizan de Ia carretera. Los castes de una autopista 
pueden dividirse en dos tipos: por un lado, Ia capacidad basica para soportar el trafico, y por otro Ia 
durabilidad y el estado del pavimento. Los ingenieros miden Ia demanda que los diferentes tipos de 
vehiculos realizan sobre Ia capacidad transformando todos los vehiculos a una unidad comun, defini­
da en terminos del automovil estandar de pasajeros, y denominada Pcu (passenger car equivalent 
unit). El numero de Pcus que requiere un camion de gran tonelaje varia en funcion del terreno y de 
otros factores. Por ejemplo, en una carretera sin pendiente un camion equivale a 1.2 caches, mientras 
que en una carretera de pendiente moderada, el menor ratio de potencia/peso de los camiones 
comparado con el de los caches hace que un camion pueda equivaler a 4 Pcus. El numero de carriles, 
el ancho del carril, Ia pendiente, las curvas y otros factores determinan Ia capacidad de una carretera. 
La durabilidad del pavimento esta determinada por el tipo de pavimento, su grosor y el uso al que ha 
sido sometido desde su construccion. 

El dafio ocasionado sobre una carretera no depende del tamafio del vehiculo, sino del peso que 
soporta cada uno de sus ejes. Los ingenieros miden Ia demanda de los diferentes tipos de vehiculos 
en terminos del dafio que ocasiona el paso de un eje de referencia de 18.000 Iibras (aproximadamen­
te, 9 toneladas), que suele ser el peso medio por eje de los camiones pesados. Esta medida se utiliza 
como Ia unidad de referencia para el calculo de los dafios en el pavimento, y se denomina ESAL 

(equivalent standard axle load). El dafio sobre el pavimento aumenta de acuerdo con Ia tercera o 
cuarta potencia del peso por eje, de modo que un eje de 1.000 Iibras de un vehiculo normal produce 
un dafio sobre el pavimento solo de 1/10.000 veces el dafio que causa el eje de un camion pesado. 
Esta relacion no lineal de deterioro del pavimento se compensa en parte por el hecho de que el 
numero de ESALS que una carretera puede soportar antes de que sea necesaria su repavimentacion 
o reconstruccion es una funcion que varia exponencialmente con el grosor del pavimento. Por ejem­
plo, un pavimento de 11 pulgadas (27.5 centfmetros) tiene una durabilidad dos veces mayor que uno 
de 9 pulgadas (22.5 centfmetros), mientras que su coste es solo un poco superior. 

Estas son las cuestiones clave desde el punto de vista del operador privado, debido a que el 
volumen de autom6viles es lo mas relevante de cara a determinar Ia capacidad de Ia via, mientras 
que Ia proporcion de camiones y sus caracteristicas son los determinantes de Ia durabilidad del 
pavimento. En resumen, los caches van a determinar el numero del carriles de Ia carretera, mientras 
que los camiones determinaran el grosor del pavimento de cada uno de los carriles. En terminos 
economicos, el precio de las carreteras deberia tener dos componentes: uno para reflejar el dafio 
sobre el pavimento, basado en los ESALS del vehiculo; y otro para Ia congestion, basado en los Pcus. 
Pese a ello, en Ia practica los precios por el uso de las carreteras tienden a usar el peso total en Iugar 
del peso por eje para los camiones, y los intentos de fijar tarifas por congestion basadas en los Pcus 
estan aun en sus inicios (existen algunos ejemplos en California, Singapur y Reino Unido). 

Precios sociales. En muchos paises de bajo nivel de renta, las principales ca­
rreteras interurbanas son infraestructuras importantes para los usuarios rura­
les, quienes necesitan transportar sus productos a los centros urbanos. Esto 
representa una cuesti6n de caracter social, y afecta a grupos de interes que 
pueden tener bastante peso politico. Esta es la raz6n por la cual algunos go­
biemos establecen un trato especial para determinados grupos de usuarios, y 
financian su uso de la carretera a traves de alglin tipo de peaje-sombra, o me-
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diante subsidios o cupones. Esta es una de las soluciones que se estan estu­
diando en Peru para resolver las protestas de los agricultores en contra del 
establecimiento de peajes para algunas autopistas. De forma similar, para las 
carreteras de acceso a areas urbanas, tiene sentido perrnitir peajes mas bajos 
para el transporte publico porque este es el medio de transporte que suelen 
usar las personas de niveles de renta mas bajos y, por otro lado, la utilizaci6n 
de autobuses reduce la polucion y la congestion. 

• Cuestion 4: 6· Como de alto puede ser un peaje? Existe un limite, por supuesto, 
que viene dado por la disposicion a pagar de los usuarios por un peaje, la cual es 
una funcion de la renta, del valor que le asignan a los ahorros de tiempo, de la 
reduccion en el coste operativo de los vehiculos, y del coste y la calidad de las 
altemativas disponibles. La media de un peaje suele estar entre 0,01 y 0,10 dola­
res por kilometro y por vehiculo. Algunos peajes donde se incluyen aspectos de 
congestion en Europa y Estados Unidos se encuentran entre 0,15 y 0,2 dolares por 
kilometro, mientras que en algunos puentes y tuneles alcanzan los 0,5 dolares por 
kilometro. Es posible encontrar algunos casos especiales en los que los peajes 
superan con mucho estos val ores medios (como resultado de costes elevados y 
requerimientos legales de ajustes por inflacion). En Mexico, los peajes han supe­
rado los 0,6 do lares por kilometro en algunas concesiones. Esta experiencia muestra 
claramente que existe un limite en la disposicion a pagar, debido a que, en estos 
casos, el volumen de trafico ha tendido a ser relativamente bajo en relacion a la 
capacidad. Estas concesiones se han encontrado frecuentemente con problemas 
financieros graves, mientras que la congestion en las carreteras altemativas no se 
ha conseguido solucionar, y finalmente los reguladores se han visto forzados a 
aceptar la renegociacion. 

• Cuestion 5: ~Que grado de libertad debe tener el operador para diferenciar la 
estructura de tarifas? Mientras que el operador obtenga una tasa de rentabilidad 
inferior a la maxima perrnitida 0 no supere el precio maximo autorizado, y mien­
tras no existan practicas anticompetitivas (tales como la fijacion de precios 
predatorios con el objetivo de atraer la demanda de un modo de transporte alter­
nativo ), no existen razones por las cuales el regulador deba interferir en una es­
tructura de tarifas disefiada para obtener la mayor rentabilidad posible a partir de 
la disposicion a pagar de los usuarios o a ampliar el numero de clientes. Existen 
muchas maneras a traves de las cuales un operador puede disefiar su estructura 
tarifaria para alcanzar estos objetivos y maximizar sus beneficios: 

- Variacion del peaje enfuncion del momenta del d(a. Esta es una practica habi­
tualmente perrnitida. 
Tarifas por congestion. El uso de las tarifas para tratar problemas de conges­
tion esta empezando a implantarse. 



CARRETERAS DE PEAJE 289 

Carriles de alta velocidad. La idea de permitir que el peaje por el uso de un 
carril nipido dependa del grado de congestion del servicio que se presta a los 
usuarios permite al operador obtener la maxima rentabilidad a partir de las 
diferencias en la valoracion del tiempo de distintos grupos de usuarios. 
Descuentos para usuarios habituates. La tecnologia actual para el cobro de 
peaje permite reconocer a los clientes habituales entre los usuarios que utili­
zan una carretera, y tratar de promover el crecimiento de estos clientes. Algu­
nas empresas estan considerando ofrecer descuentos especiales para grupos 
determinados, incluidos los residentes o para los automoviles con un alto gra­
do de ocupacion de pasajeros que utilicen la carretera en horas punta. En Ar­
gentina, por ejemplo, los usuarios del peaje electronico consiguen descuentos 
en algunos tramos. Sus precios varian entre 0,8 y 1,10 do lares, en contraste 
con el precio normal establecido entre 1,4 a 1,5 dolares. 

4. REGULACION DE LA CAUDAD 

De cara a la supervision del servicio que presta una empresa que opera una carretera 
de peaje en concesion, los reguladores economicos deben considerar tres tipos de 
cuestiones en relacion con la calidad: los aspectos tecnicos de calidad de la carretera, 
el cumplimiento de las obligaciones recogidas en el contrato, y los aspectos de segu­
ridad y medioambientales. 

Calidad tecnica de las carreteras 

Los elementos de calidad de las carreteras necesitan ser considerados desde el momenta 
inicial del disefio de la concesion y la determinacion de las especificaciones tecnicas. Los 
aspectos tecnicos, tales como el tipo de pavimento, grosor o tecnicas de construccion, 
deben especificarse desde el principia, ya que estos aspectos ayudaran a deterrninar los 
resultados que se esperan de la infraestructura, asi como las futuras necesidades de inver­
sion y actividades de mantenimiento. Un inventario del estado inicial de los activos es un 
requisito minima necesario para una regulacion economica efectiva. Los indicadores de 
calidad de los activos incluyen: deterioro del pavimento y grado de rugosidad, condicio­
nes de la iluminacion, sefializacion horizontal y vertical, calidad de los equipos contra 
incendios y de emergencias, condici6n del mantenimiento, y equipamiento relaciona­
do con las condiciones climaticas (por ejemplo, maquinas quitanieves). La supervi­
sion, inspeccion y certificacion de la construccion e inversion inicial son fundamentales, 
y deberian incluir todas las inversiones relacionadas, tales como sefializacion vertical y 
horizontal, elementos destinados ala recaudacion de los peajes, servicios de incendio y 
emergencia y puntas de acceso. Tambien puede extenderse a otros elementos auxi1ia­
res como las estaciones de servicio y las zonas de restaurantes y ocio. 
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Una vez la carretera de peaje se encuentra en funcionamiento, los aspectos de 
calidad pasan a las tareas de supervision del mantenimiento de los activos, que se 
alcanzan los estandares preestablecidos, y que las inversiones adicionales sean reali­
zadas cuando se alcanzan los indicadores necesarios que las determinan. Estos 
indicadores, que deberian establecerse en el contrato de concesi6n original, deben 
incluir el estado de calidad de los activos, las condiciones operativas de la carretera, 
aspectos de seguridad y disponibilidad de los elementos de emergencia. 

El regulador debe estar preparado para auditar los elementos anteriores e inspec­
cionar los equipos de forma regular. Tambien es necesario asegurarse de que el con­
cesionario ha reservado suficientes fondos para el mantenimiento y reparaci6n de los 
activos. Esto es especialmente problematico en los ultimos afios de funcionamiento 
de una concesi6n, cuando los incentivos para mantener los equipos y el resto de 
elementos son menores. Por otra parte, si alguno de estos servicios esta suministrado 
a traves de subcontratas, el regulador deberfa ser capaz de controlar el cumplimiento 
del contrato y la viabilidad financiera de todas las empresas encargadas de labores 
relacionadas con la concesi6n. 

En la practica, para estudiar los aspectos relativos a la calidad, los reguladores de 
un numero cada vez mayor de paises generalmente lo que hacen es comparar los 
resultados obtenidos por un concesionario con los parametros y estandares de calidad 
que se establecen en el Programa de Gesti6n de Autopistas del Banco Mundial (World 
Bank Highway Management Program). Estos est<:indares resultan efectivos para iden­
tificar casos de claro incumplimiento para la mayorfa de las variables tecnicas. 

Calidad operativa de los servicios de carreteras 

Aunque un mantenimiento adecuado de los activos es el requisito basico para cuidar 
la calidad del servicio que proporciona una carretera, los reguladores no deberian 
olvidar que el objetivo es lograr que la carretera proporcione un servicio de transpor­
te que justifique el pago de un peaje. Los resultados operativos de una concesi6n son 
esenciales para conseguir el apoyo de los usuarios, y para determinar en que momen­
ta son necesarias inversiones adicionales. El contrato de concesi6n deberfa estable­
cer indicadores para cubrir los siguientes aspectos: 

• Disponibilidad de carriles y cierre de alguno de ellos 
• Volumen de trafico y velocidades medias, tanto en perfodos punta como valle 
• Gesti6n de colas en las zonas de pago: tiempos de espera y disponibilidad 
• Capacidad, velocidad y visibilidad durante las inclemencias meteorol6gicas 
• Condiciones de los accesos y cuellos de botella 
• Nivel de actividad en las zonas de servicio 
" Tiempos de respuesta y aspectos de los servicios de los vehfculos de emergencia 
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Se deberfa exigir a los concesionarios que suministraran informacion relativa a 
estos aspectos de forma regular (mensual o trimestralmente), sujeta a revision y 
auditorfa. Si los indicadores son inferiores a los niveles estandar, el contrato deberia 
especificar la naturaleza y el tipo de sanciones que deberian ser impuestas, o la natu­
raleza y periodificacion de las inversiones a realizar para mejorar los resultados. La 
interpretacion de los indicadores de calidad debe realizarse con cautela, ya que pue­
de resultar engaiiosa en algunos casos. Por ejemplo, si se observa que no se cumple 
un estandar relativo a la longitud y tiempos de espera en las colas para el pago del 
peaje, esto puede ser el resultado del crecimiento del trafico (lo que requerirfa nuevas 
inversiones), o un mantenimiento inadecuado de los equipos de cobro del peaje (lo 
cual requeriria mejoras en el funcionamiento por parte del concesionario). Este as­
pecto es especialmente relevante si las nuevas inversiones requieren una revision del 
contrato. 

Aspectos de seguridad 

La regulacion de la seguridad adopta diferentes formas. En primer lugar, la infraes­
tructura debe ser diseiiada para recibir el volumen de tr:ifico y la combinacion de 
tipos de vehiculos previstos, bajo diversas condiciones operativas. Esto obliga ate­
ner en cuenta numerosas dimensiones tales como capacidad, velocidad, pendientes, 
rugosidad del pavimento, seiializacion, iluminacion y servicios de emergencia. 

Sin embargo, la seguridad no es solo una funcion de las caracteristicas fisicas de 
la carretera, sino que tambien depende de la calidad y operatividad de los vehfculos 
que la utilizan. En particular, una velocidad excesiva, practicas arriesgadas de con­
duccion o vehiculos con una inspeccion tecnica deficiente pueden ser causa de acci­
dentes. La mayoria de las concesiones de carreteras, sin embargo, depende de los 
servicios generales de policfa, asi como del registro e inspeccion de los vehiculos 
que realiza el gobiemo, generalmente a traves de un pago por estos servicios. De 
nuevo, el establecimiento de estandares puede ayudar a evaluar si los problemas de 
seguridad son el resultado de la infraestructura o de una supervision no satisfactoria 
de las normas de tnifico. Por ejemplo, si la velocidad media de circulacion en una 
autopista de peaje esta por encima de los limites legales establecidos, esto puede 
indicar una supervision escasa o poco efectiva. 

Otro aspecto de seguridad se refiere a los estandares que se aplican a los vehicu­
los, especialmente los relativos al tamaiio de los camiones y su peso. Debido a que 
los ingresos provenientes de los vehiculos pesados son crfticos para la viabilidad de 
una carretera de peaje, la aplicacion de la regulacion sobre los camiones se convierte 
en una cuestion muy importante para el concesionario. En algunos casos, la inspec­
cion de camiones y las estaciones de pesaje son operadas directamente por los conce­
sionarios, mientras que en otros casos estos servicios los prestan las autoridades 
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publicas, cobrando por ellos. Los problemas surgen cuando una regulacion de pesos 
muy estricta (para evitar las pnicticas de sobrecarga de los camiones) lleva a los 
carnioneros a abandonar las carreteras de peaje, lo cual hace perder ingresos al con­
cesionario. Sin embargo, si se relajan las medidas de control de pesos, esto lleva a un 
rapido deterioro del pavimento y, en muchos casos, a un aumento en el numero de 
accidentes y en su gravedad. 

En resumen, los aspectos de seguridad de las carreteras de peaje deberian estar 
basados en estandares de disefio y operacion. En la pnictica, no obstante, la naturaleza 
del tr:llico y el control sobre los vehiculos que exista en el pais deterrninaran las tasas 
de accidentes y los indicadores de seguridad. Por ello, muchos paises con problemas 
de tasas de accidentes elevadas deberian considerar las iniciativas para el estableci­
miento de carreteras de peaje como un primer paso que ofrece oportunidades para 
mejorar los niveles de seguridad vial en el conjunto de sus redes de carreteras. 

Aspectos medioambientales 

Las cuestiones medioambientales surgen inicialmente en la fase del disefio del con­
trato, durante la planificacion de la infraestructura, y deben tenerse en cuenta las 
condiciones geograficas, las tecnicas de construccion y las practicas operativas. En 
principia, las medidas para minimizar los impactos medioambientales podrian in­
cluir la adaptacion del disefio a las condiciones particulares de las zonas atravesadas 
por una carretera, con respecto a su trazado, los materiales usados y los estandares de 
construcci6n. Durante la fase de construccion, el contrato deberfa especificar las 
inversiones especfficas requeridas para mejorar los aspectos medioambientales, in­
cluyendo barreras de protecci6n contra el ruido, embalses de retencion y otras medi­
das correctoras, asf como la relocalizacion y reasentamientos, si fueran necesarios. 
Tanto durante la construccion como la operacion, la autoridad reguladora deberia 
asegurar que se cumple la legislacion medioambiental, en relacion con temas tales 
como el uso de la sal y productos quimicos, vertidos y reciclajes de los materiales del 
asfaltado. En la practica, este aspecto es a menudo controlado por una agencia 
medioambiental, en lugar de por la agencia de carreteras, aunque existen interacciones 
obvias entre ambas instituciones. 

Utilizaci6n de la informacion proporcionada por los usuarios 

Ademas de la supervision de los activos y de los resultados que se alcanzan, las 
concesiones de carreteras deben tener tambien mecanismos de participacion publica 
y la posibilidad de que los usuarios opinen sobre el servicio que reciben. Estos meca­
nismos pueden consistir en un sistema de encuestas periodicas, asi como la designa­
ci6n de un grupo de usuarios que puede proporcionar informacion sobre aspectos 
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cualitativos de la concesion. Debido a que las carreteras de peaje tienden a ser pro­
yectos con gran impacto en la poblacion, y en muchos casos controvertidos, el uso de 
la informacion de los usuarios resulta importante para la evaluacion de su funciona­
miento, para aumentar el conocimiento del proyecto por parte de la poblacion, y para 
conseguir el apoyo de los usuarios. 

Sin embargo, esto tiene que ser tratado con cuidado. En Brasil, por ejemplo, a 
cada concesion se le requiere un estudio de satisfaccion de los usuarios cada seis 
meses aproximadamente. En general, el grado de satisfaccion expresado en estas 
encuestas ha sido positivo, aunque, segun aparece en los datos, se estaria deterioran­
do. El problema con la interpretacion de estos resultados consiste en que los datos 
pueden estar sesgados, ya que pese a lo que indican las encuestas, los usuarios han 
demostrado que creen en el valor de las carreteras de peaje al utilizarlas de forma 
continuada y cada vez en un mayor numero. De hecho, se observa que los usuarios 
que declaraban estar extremadamente satisfechos con las mejoras iniciales de cali­
dad que se introdujeron en el primer afio de operacion de la carretera se olvidan 
nipidamente de las condiciones anteriores de esta carretera, y empiezan a mostrar su 
insatisfaccion por el hecho de tener que pagar por una carretera (mala) que antigua­
mente era gratis. Los usuarios son conscientes de las mejoras que se realizan, pero 
las opiniones expresadas pueden estar afectadas por una buena labor de los servicios 
de atencion al usuario, que no tienen una relacion inmediata con los servicios basicos 
de transporte que proporciona una carretera. La realizacion de actividades especiales 
para nifios, hacer regalos a los conductores, y otras campafias similares lanzadas 
justo antes de la realizacion de las encuestas pueden ser muy efectivas para afectar 
los resultados que se derivan de las opiniones expresadas. 

5. INDICADORES DE RESULTADOS Y NECESIDADES DE INFORMACION 

En las secciones anteriores, se han descrito en detalle las caracterfsticas economicas 
fundamentales de las concesiones de carreteras al sector privado. Hemos aprendido 
acerca de la vulnerabilidad de las concesiones de carreteras en relacion a las condi­
ciones macroeconomicas, las variaciones de los tipos de cambio y el crecimiento de 
la renta. La demanda de servicios de carreteras se muestra sensible al nivel del peaje, 
al nivel de renta, al producto interior bruto y ala actividad comercial. La variabilidad 
de la demanda debido a estos factores, junto con los incentivos que tienen los promo­
tares y los inversores de un proyecto en 'firmar cuanto antes el acuerdo, ya se vera 
despues como conseguimos que funcione', provocan que muchas carreteras privadas 
de peaje acaben necesitando de ayudas publicas. El reto que se plantea es disefiar 
nuevas estructuras que tengan en cuenta la realidad de las relaciones entre los secto­
res publico y privado, y se consiga un papel mas activo para el sector publico en la 
supervision y regulacion de las concesiones. 
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Los reguladores no podnin trabajar en un marco asi a menos que dispongan de 
suficiente informacion. Una vez mas, el contrato de concesion tiene una funcion que 
jugar en este contexto. Los contratos de concesion de carreteras deberian contener un 
anexo que especificara los informes que debe realizar el concesionario (aportando 
una definicion clara de los mismos), su frecuencia y el formato en que debe presen­
tarse la informacion, para facilitar la comparacion entre proyectos. Esta informacion 
es necesaria no solo para asegurar el cumplimiento del contrato, sino tambien para 
identificar cuando surge la necesidad de inversiones adicionales, y para ayudar a 
resolver conflictos. 

Demasiadas veces, las autoridades publicas ponen un gran enfasis al realizar el 
disefio de los contratos en las especificaciones tecnicas y la preseleccion del opera­
dar, pero despues descuidan los aspectos relativos a solicitar una buena informacion 
acerca del funcionamiento de la concesion y del operador. Incluso en situaciones 
donde la informacion tecnica y operativa se proporciona de forma adecuada, los 
gobiemos se enfrentan en ocasiones a problemas que surgen en proyectos con una 
cantidad de deuda muy alta, o en los cuales los promotores tienen una posicion finan­
ciera debil. En principia, la financiacion de proyectos mediante sus propios ingresos 
y sin recurso a las ayudas publicas deberia apoyarse basicamente en los fundamentos 
economicos del proyecto en si. La necesidad de aportaciones extra de capital en un 
proyecto de carreteras de peaje significa que los beneficios derivados de las activida­
des de construccion son suficientes, y por eso tanto los flujos de caja del proyecto 
como la posicion financiera de los promotores deben ser mejores que en el pasado. 
En los afios noventa se produjo un gran mimero de quiebras de empresas constructo­
ras, por lo cual se deduce que incluso proyectos con fundamentos muy solidos (por 
ejemplo, con una demanda fuerte) pueden entrar en situaciones de riesgo debido a la 
debilidad financiera de los promotores. Esto podria suceder por una falta de inversio­
nes que no se realizan debido a problemas de fondos, perdidas en otros proyectos que 
provocan una perdida de capital en el promotor, o a riesgos financieros derivados del 
tipo de cambio o de la refinanciacion de deuda. 

Por ello, las agencias reguladoras necesitan una diversidad de informacion de tipo 
tecnico, operativo y financiero, pero no unicamente del proyecto, sino tambien de las 
partes que intervienen en la concesion. El objetivo de disponer de esta informacion 
no es usarla para la 'microgestion' de la concesion, sino por el contrario para que 
sirva como un sistema de alarma para reducir la probabilidad y los costes de la rees­
tructuracion o de un eventual rescate financiero. Esta informacion necesaria para los 
reguladores deberia incluir los datos que se detallan en la Tabla 5.6. 

Los indicadores operativos del proyecto estan destinados a controlar los aspectos 
fisicos del proyecto, desde el estado del pavimento y el equipo a los resultados en 
terminos de la disponibilidad de la infraestructura, seguridad y eficiencia tecnica. 
Los indicadores de ingresos tienen como objetivo controlar el funcionamiento del 
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Tabla 5.6 
Requisites de informacion para concesiones de carreteras 

Resultados operatives 
de Ia concesion 

lndicadores de ingresos 

lndicadores de castes 

lndicadores de inversion 

lndicadores financieros 

Actives por tipos (brutos 
y netos tanto de impuestos 
como de amortizacion) 

Informacion financiera 
del concesionario 

Fuente: Elaboracion propia. 

Disponibilidad de carriles 
Velocidad media por periodo del dia 
Estaciones de peaje disponibles 
Tiempo de espera en las colas para el pago de peaje por periodo del dia 
lndicadores de accidentes y seguridad 
Disponibilidad del equipo de emergencia 
lndicadores de calidad (rugosidad del pavimento, senalizacion, iluminacion) 

Volumen de trafico por tipo de vehiculo 
Volumen de trafico por periodo del dia (punta/valle) 
lngresos percibidos por tipo de vehiculo 
lngresos percibidos por periodo del dia (punta/valle) 
lngresos por servicios auxiliares 
lngresos por sanciones 
lngresos y volumenes por diferentes programas de descuento (usuaries locales, 
frecuentes, etc.) 

Cosies de explotacion por tipo de actividad: 
Recaudacion de peajes 
Mantenimiento de Ia carretera 
Operacion de Ia carretera 
Servicios de emergencia 
Cosies de servicios especiales para determinados usuaries (por ejemplo, 
estaciones de pesaje de camiones) 

Gastos de inversion realizados y presupuestados (incluyendo un analisis 
de varianza) 
lnversiones fisicas (por ejemplo, carriles-km repavimentados) 

Beneficia como porcentaje de ingresos 
Capital 
Cobertura del servicio de Ia deuda 
Estimaciones futures pagos de servicio de Ia deuda 
Ratio deuda/capital 
Ratio deuda/activos 
Rentabilidad sabre los actives 
Rentabilidad sabre el capital 

lnfraestructura de carreteras 
Equipos 
Servicios auxiliares 
Mantenimiento y programa de renovacion 

Balance, cuenta de perdidas y ganancias y flujos de caja auditados 
Capital 
Estructuras de servicio de Ia deuda y cambia de moneda 
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contrato, y son especialmente importantes cuando el gobiemo otorga garantfas de 
ingresos y tnifico. El informe de los ingresos a lo largo del tiempo y por tipo de 
usuarios es necesario para entender la estructura de la demanda y controlar los es­
fuerzos de los operadores de elevar los ingresos a traves de descuentos, etc. Los 
ingresos percibidos por los servicios auxiliares son necesarios tanto para realizar una 
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regulacion sobre la tasa de rentabilidad o mediante precios maximos, y son titiles 
tambien para entender la interaccion entre los ingresos por peajes y por servicios 
auxiliares. Los datos de costes son necesarios para asegurar que el servicio se sumi­
nistra al mfnimo coste, y para identificar los costes que se deben utilizar en los calcu­
los de regulacion. 

Debido a que muchas concesiones de carreteras son disefiadas para atraer nuevas 
inversiones, se necesita informacion para conocer el desarrollo de la construccion y 
mejoras en los activos, y contrastar lo realizado con los requisitos establecidos por el 
contrato y el plan presupuestario. Esta informacion deberia ser contrastada con los 
niveles efectivos de trafico, para revisar las previsiones iniciales y determinar si los 
programas de inversiones previstas deberian ser retrasados o acelerados. 

Los indicadores financieros tratan de supervisar la liquidez, la solvencia y la ren­
tabilidad de una concesion. Estos indicadores son similares a los que se solicitan por 
parte de los inversores y prestamistas a la hora de seleccionar un proyecto, y son 
necesarios tanto para realizar la regulacion basada en la tasa de rentabilidad o en los 
precios maximos. 

La importancia de una informacion detallada acerca de la calidad y el valor de los 
activos ha tendido a estar infravalorada por los reguladores, lo cual no esta justifica­
do. En primer lugar, la calidad de los activos es fundamental para el funcionamiento 
de una carretera. En segundo lugar, la larga vida titil de las carreteras implica que es 
facil diferir el mantenimiento a corto plazo para aumentar asf la rentabilidad, permi­
tiendo un mayor deterioro de los activos y los equipos, y forzando asi a que sean 
necesarias con anterioridad operaciones de rehabilitaci6n de gran escala. En tercer 
lugar el tratamiento de la depreciaci6n y amortizaci6n de los activos es muy impor­
tante para determinar la base sobre la que se calcula la tasa de rentabilidad. En gene­
ral, las politicas fiscales permiten una amortizacion rapida de la infraestructura, 0 la 
consideraci6n de una vida fiscal mas corta que la vida econ6mica de los activos. Esta 
disparidad implica que, despues de que la infraestructura se haya depreciado por 
motivos fiscales, se reduce el incentivo para mantenerla. Por otro lado, si la contabi­
lidad reguladora utiliza un perfodo de amortizacion mayor que el fiscal, cuanto ma­
yor sea el valor neto de los activos en un momenta dado, esto llevara a mayores 
peajes para asegurar la tasa de rentabilidad de la inversion. Los propietarios, por 
tanto, recibirian una mayor tasa de rentabilidad en los primeros afios debido a la 
depreciacion fiscal, y posteriormente tambien los rendimientos seguirian siendo al­
tos debido ala contabilidad del regulador, que incluye activos ya amortizados. Por 
ello, los gobiemos deben armonizar el tratamiento que se da a la amortizacion de los 
activos desde el punto de vista fiscal y regulatorio, o asegurar que el calculo de la 
tasa de rentabilidad para llevar a cabo la regulacion tome en cuenta los beneficios 
derivados del proceso de amortizaci6n acelerada. 
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Finalmente, existe una necesidad de que los concesionarios proporcionen perio­
dicamente informacion actualizada de sus estados financieros globales, y no unica­
mente la relativa al proyecto especffico. El gobiemo deberia solicitar esta informacion 
auditada, para asegurar que las condiciones exigidas en la fase de preseleccion de 
los concesionarios se siguen cumpliendo a lo largo de la vida de la concesion. 
Ademas de los estados financieros estandar, se deberia tambien solicitar informacion 
sobre los planes de servicio de la deuda y el capital circulante. Estos datos ayudaran 
a asegurar que el proyecto concreto que es supervisado no entra en una situacion de 
riesgo por problemas financieros generales del concesionario, lo cual es una novedad 
para las preocupaciones habituales en la supervision de proyectos privados. 

6. CONCLUSIONES: INNOVACIONES RECIENTES Y CUESTIONES ABIERTAS 

Ahora ya se conoce mucho mas acerca de los retos que supone la puesta en marcha 
de proyectos de carreteras y accesos urbanos de peaje de lo que se sabfa a principios 
de los afios noventa. Todos los agentes involucrados tambien conocen mas: los pro­
motores privados estan mas preparados para asumir riesgos que ellos son capaces de 
entender mejor; las empresas constructoras estan muy interesadas en tomar parte en 
proyectos; y los usuarios han aprendido acerca de como luchar por sus derechos de 
forma mas efectiva. Los reguladores tambien conocen mucho mas, pero su conoci­
miento es mas una apreciacion de lo poco que ellos sabfan acerca del control de los 
proyectos de carreteras de peaje que habfan sido disefiados por empresas consultoras 
o agendas de privatizacion. Los reguladores saben tambien que a menudo van a 
tener que intervenir en situaciones de conflictos entre las partes, y que la unica forma 
de ser efectivos en esos casos sera estar lo mejor preparados posible. Lamentable­
mente, pocos reguladores encargados de carreteras han tenido hasta ahora la posibi­
lidad de hacer grandes avances en su formacion, pero confiamos en que con la ayuda 
de este capitulo, sean capaces a partir de ahora de hacer mas y mejores preguntas a 
los equipos que se encargan del disefio de las concesiones, y que sean capaces de 
dialogar de forma mas efectiva con los concesionarios que intenten renegociar sus 
compromisos realizados con los gobiemos. 


