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1. OBJETO DEL INFORME

El presente informe se emite en cumplimiento destablecido en el articulo 116 de la Ley 9/2017 de
de noviembre, de Contratos del Sector Publico ¢etaate LCSP), en lo relativo a la motivacién de la
necesidad del contrato en los términos previstad articulo 28 de la LCSP.
Igualmente, en el presente informe también se pr@pqustifica:
a) La eleccién del procedimiento de licitacion.
b) Los criterios de solvencia técnica o profesionacgndmica y financiera, y los criterios que
se tendrén en consideracion para adjudicar elaontasi como las condiciones especiales
de ejecucién del mismo.

c) El valor estimado del contrato con una indicaciéntaos los conceptos que lo integran,
incluyendo los costes laborales.

d) La necesidad de la Administracibn a la que se pdetedar satisfaccion mediante la
contratacién de las prestaciones correspondientsyelacion con el objeto del contrato.

e) La justificacion del plazo de duracién del contrato
Adicionalmente se realiza un analisis de la refititnl esperada de los contratos de concesion deissr

y de su adecuacion a los riesgos trasladadoscahisatistas.

2. ANTECEDENTES

El pasado 19 de abril de 2021, por acuerdo del €Bobide Aragén, se aprobaron los 19 proyectos de
establecimiento de servicio de transporte publiterurbano permanente regular de viajeros de uso
general por carretera de Aragon, a saber:

1. Proyecto del servicio de transporte publico deevigg por carretera de las areas de La Jacetania
y El Alto Gallego con La Hoya de Huesca y Zaragoza.

2. Proyecto del servicio de transporte publico deevig por carretera de las areas del Sobrarbe y
La Ribagorza con Barbastro.

3. Proyecto del servicio de transporte publico desvigg por carretera del area de Fraga Huesca por
Monzén y Barbastro.

4. Proyecto del servicio de transporte publico deeviag por carretera del area de Monegros con
Huesca y Zaragoza.

5. Proyecto del servicio de transporte publico deevig por carretera del area de Fraga-Zaragoza
por el Eje del Ebro.
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6.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

Proyecto del servicio de transporte publico desvag por carretera del area del Bajo Aragon con
Zaragoza.

Proyecto del servicio de transporte publico desviag por carretera de las areas del Bajo Aragon
y Las Cuencas Mineras con Teruel.

Proyecto del servicio de transporte publico deeviag por carretera del area del Maestrazgo con
Teruel.

Proyecto del servicio de transporte publico desvi por carretera del area de Gudar-Javalambre
con Teruel.

Proyecto del servicio de transporte publico deeviag por carretera del area de la Serrania de
Albarracin con Teruel.

Proyecto del servicio de transporte publico deevag por carretera Teruel - Zaragoza por
Calamocha.

Proyecto del servicio de transporte publico deevig por carretera del area del Campo de
Belchite con Zaragoza.

Proyecto del servicio de transporte publico desvigg por carretera de las areas de La Comunidad
de Calatayud y El Aranda con Zaragoza.

Proyecto del servicio de transporte publico deevig por carretera del area del Moncayo y
Campo de Borja con Zaragoza.

Proyecto del servicio de transporte publico deevig por carretera del area de Las Cinco Villas
con Zaragoza.

Proyecto del servicio de transporte plblico deevizg por carretera del Corredor Norte del Area
Metropolitana de Zaragoza.

Proyecto del servicio de transporte publico deeviag por carretera del Corredor Este del Area
Metropolitana de Zaragoza.

Proyecto del servicio de transporte publico deevigg por carretera del Corredor Sur del Area
Metropolitana de Zaragoza.

Proyecto del servicio de transporte publico deevizg por carretera del Corredor Oeste del Area
Metropolitana de Zaragoza.

De esos 19 proyectos de establecimiento, los posngb proyectos (CO1 a C15) corresponden con el
conjunto de los servicios servicio de transportaipd interurbano permanente regular de viajerosswie
general por carretera de Aragon de caracter n@pwirano, a diferencia de los 4 Gltimos proye¢t@s6

a C19), que incluyen los servicios de caracter gpetitano prestados en el ambito territorial del
Consorcio de Transportes del Area de Zaragoza (GTAZue, por tanto, se considera que lo mas
adecuado es que licite en un contrato separadestelde servicios por el propio CTAZ.
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3. NECESIDAD DE LOS CONTRATOS

Una vez expuestos los servicios publicos de titldarde esta Administracion incluidos en los préggc

de establecimiento aprobados por el Consejo dee@ahipara el necesario cumplimiento y realizacion
de los fines institucionales atribuidos al Depadatan de Vertebracién del Territorio, Movilidad y
Vivienda, y puesto que, a tal efecto, dada la a#na y extension de las necesidades que pretenden
cubrirse mediante la prestacion de dichos servidegransporte publico de viajeros, dado que el
Departamento no dispone de los medios adecuadadegpprestacion de dichos servicios, se considera
que, como dispone el articulo 7 de la LOTT, pastigear los servicios asumidos como propios y por
razones de interés publico, lo mas adecuado egaedicha gestion indirectamente, a través de un
contrato de gestion de servicio publico, que sadichra por un procedimiento abierto de conformidad
con lo establecido en la legislacion vigente.

4. TIPOLOGIA DE CONTRATO Y FORMA DE ADJUDICACION

Se considera que la modalidad de contrato mas adaq@ara la prestacion de los referidos servi@os d
transporte publico de viajeros es el contrato deesion de servicios. Se propone licitar un contrat
divido en 15 lotes, cada uno correspondiente adogcios incluidos en los 15 proyectos de explétac

de servicios publicos de transporte interurbanaileggde uso general por carretera de caracter no
metropolitano (Proyectos C01 a C15).

Segun lo especificado en el articulo 15 de la L@&BEgntrato de concesidn de servicios es aqueliga
virtud uno o varios poderes adjudicadores encoraieaditulo oneroso a una o varias personas, thegura
o juridicas, la gestion de un servicio cuya prédtasea de su titularidad o competencia, y cuya
contrapartida venga constituida bien por el derecbgplotar los servicios objeto del contrato alger
dicho derecho acompafiado del de percibir un precio.

En cualquier caso, el derecho de explotacion dedoécios implicara la transferencia al concesiona
del riesgo operacional.

De esta forma, la referida tipologia del contragocdncesion de servicios en la actual configuracion
regulatoria queda pues enmarcada emeleesidad que los servicios a prestar sean de tétidad o
competencia del poder adjudicador como es el caso, y gueya una transferencia del riesgo
operacional al contratista cuestion que se justifica a continuacién confoaheégimen econémico
previsto en el contrato.

4.1. Régimen econoémico del contrato
4.1.1. Régimen tarifario
a) Marco normativo
El articulo 19 de la LOTT establece que:

“

1. El régimen tarifario de los servicios publicos demsporte de viajeros de titularidad de la
Administracién vendra determinado en los correspogntes contratogle gestion de servicio
publico.
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2. Laestructura de la tarifa de los transportes sefialaden el punto anterior se ajustara a las
caracteristicas del servicide que en cada caso se trate, teniendo en cuernfad al efecto se
determina en esta ley y en las disposiciones tmian Europea en materia de servicios publicos
de transporte de viajeros por ferrocarril y carregey, en su caso, en las normas reglamentarias
dictadas para su ejecucion y desarrollo.”

Por otro lado, la LCSP establece en su articulo @B8%respecto a los contratos de concesién dewarv
que:

“Articulo 285. Pliegos y anteproyecto de obra ylexqcion

1. Los pliegos de clausulas administrativas particekay de prescripciones técnicas deberan hacer
referencia, al menos, a los siguientes aspectos:

b) Fijaran las condiciones de prestacion del saovig, en su casdfjaran las tarifas que
hubieren de abonar los usuarios, los procedimienpasa su revisiony el canon o participacion
gue hubiera de satisfacerse a la Administracin cuanto a la revisién de tarifas, los pliegos
de clausulas administrativas deberan ajustarse glevisto en el Capitulo Il, del Titulo III,
del Libro Primero”

Es decir, los pliegos del contrato deberan fijartéaifas que hubieren de abonar los usuariosedéc®.

Con caracter general, las tarifas siempre tendréomsideracion de maximas, segun el articulo 28 de
Real Decreto 1211/1990, de 28 de septiembre, pguelse aprueba el Reglamento de la Ley de
Ordenacion de los Transportes Terrestres (en addRDTT):

“Lostransportes publicos regulares permanentes de viggede uso general estaran sujetos a tarifas
maximas obligatoriasque se determinardn en el correspondiente titwincesional o autorizacion
especial.”

No obstante, en el articulo 100 del ROTT se esteldee:

“1. Los servicios publicos de transporte regulawvidgeros de uso general se prestaran respetando la
tarifas establecidas en el correspondiente conttatgestion, con las actualizaciones que hayaddeni
lugar de conformidad con lo dispuesto en los dr&68.3.i) y 74.

Las tarifas sefialadas en el contrato tendran la ceideracién de maximas En consecuencia, el
contratista podra cobrar a los usuarios cualquier pecio inferior al que resultaria de su aplicacion

No obstante, cuando el contratista reciba cualquieclase de compensacidde las previstas en los
articulos 68.2.i) y 70.3Jnicamente podra aplicar tarifas inferiores a las rAximas sefialadas en el
contrato o aplicar cualquier género de descuentosrebajas a los usuarios no establecidos en aquél
dando cuenta, con una antelacion minima de quinceias, a la Direccién General de Transporte
Terrestre del Ministerio de Fomento,_la cual podr&rohibirlas o limitarlas .”

b) Fijacion de tarifas

La red de servicios disefiada y contenida en logeptos de establecimiento de servicio parte de los
principios que dicha red de servicios debe extesgorritorialmente para poder permitir la accédgil

6
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al sistema de transporte publico a la gran mayaitps nuicleos de poblacién de Aragén. Igualmente,
para garantizar el derecho a la movilidad que pgarenios ciudadanos la accesibilidad a los cemteos
trabajo y a los servicios basicos, y desde estsppetiva de la éptica de la equidad social que debe
garantizar la Administracion titular de los sergiiplUblicos de transporte, de forma que todos los
ciudadanos puedan acceder al servicio independiente de su lugar de residencia y que dicho servici
sea eficaz y satisfaga las necesidades basicas\diédad.

No obstante, hay que ser consciente que disponanndsistema como el descrito y financiado
exclusivamente mediante las aportaciones de Iqg@geasuarios del servicio, a través de los ingreso
tarifarios, y dada la baja demanda existente enhasizonas de Aragén, producto de la realidad
sociodemografica de la region, obligaria a fijaasitarifas de equilibrio que no serian aceptatdsdal

un punto de vista social, puesto que podrian llagafpulsar a gran parte de los potenciales usudeio
servicio, que mayoritariamente son usuarios casitdal servicio por no disponer de otras alternativa
como el vehiculo propio para atender sus necesdialenovilidad y que, ademas, en muchos casos, son
perfiles de rentas medias o bajas. De esta formtatdas se han fijado por parte de la Adminisfrac
justificadamente por lo expuesto desde un puntdsie de equidad social, de forma que se garaetice
derecho a la movilidad de los ciudadanos indepetetigente de su nivel de renta.

En este sentido se ha fijado una tarifa kilométficizga para todo Aragdn por importe de 0,08 euows p
viajero y kilometro recorrido, IVA excluido, con minimo de percepcion fijado en 1,35 euros poeyiaj
IVA incluido. EIl valor de la tarifa kilométrica daa fijado con base en el valor de la tarifa efectiv
promedio de los actuales contratos de servici@naelda a la baja, manteniendo el importe actlial de
minimo de percepcion.

Igualmente se han previsto una serie de tituloslesnuentos de caracter social o por recurrentisgsde
del servicio. Dichos descuentos se describen parizgamente en los proyectos de establecimiento de
los nuevos servicios.

c) Revisién de las tarifas

A tales efectos, sobre la revision de las tarlasCSP remite a su articulo 103 relativo a laséwi de
precios en los contratos con las entidades debSEdblico.

2. Previa justificacion en el expediente y de confdadicon lo previsto en el Real Decreto al que
se refieren los articulos 4 y 5 de la Ley 2/20353@ de marzo, de desindexacion de la economia
espafiolaja revisién periddicay predeterminada de precisslo se podra llevar a caben los
contratos de obra, en los contratos de suministim$abricacién de armamento y equipamiento
de las Administraciones Publicas, en los contratesuministro de energiaen aquellos otros
contratos en los que el periodo de recuperaciénlaléversion sea igual o superior a cinco
afios Dicho periodo se calculara conforme a lo dispaesh el Real Decreto anteriormente
citado.

No se consideraran revisables en ningln caso Issesocasociados a las amortizaciones, los
costes financieros, los gastos generales o deaatauni el beneficio industrial. Los costes de
mano de obra de los contratos distintos de loshia,cuministro de fabricacion de armamento
y equipamiento de las Administraciones Publicas, reéisaran cuando el periodo de
recuperacion de la inversién sea igual o superigireco afios y la intensidad en el uso del factor
trabajo sea considerada significativa, de acuerda s supuestos y limites establecidos en el
Real Decreto.
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3. En los supuestos en que procedhgrgano de contratacion podra establecer el déea

revision periédica y predeterminada de precios jarfi la formula de revisién que deba
aplicarse atendiendo a la naturaleza de cada contrato gdauctura y evolucion de los costes
de las prestaciones del mismo.

El pliego de clausulas administrativas particularégbera detallar, en tales casos, la formula
de revisidn aplicable, que seré invariable durartevigencia del contratoy determinara la
revision de precios en cada fecha respecto a ladfefe formalizacién del contrato, siempre que
la formalizacion se produzca en el plazo de tresesedesde la finalizacion del plazo de
presentacion de ofertas, o respecto a la fechawentgrmine dicho plazo de tres meses si la
formalizacién se produce con posterioridad.

Salvo en los contratos de suministro de energianda procedaja revisién periddicay
predeterminada de precios en los contratos delosgutiblico tendré lugar, en los términos
establecidos en este Capitubmando el contrato se hubiese ejecutado, al memwosel 20 por
ciento de suimporte y hubiesen transcurrido do®afilesde su formalizaciGin consecuencia,
el primer 20 por ciento ejecutado y los dos prinseaéios transcurridos desde la formalizacion
guedaran excluidos de la revision.

No obstante, la condicién relativa porcentaje de ejecucién del contrato no seragisie a
efectos de proceder a la revision periddica y ptedminada en los contratos de concesion de
servicios.

El Consejo de Ministros podra aprobaprevio informe de la Junta Consultiva de Contratac
Publica del Estado y de la Comision Delegada dddi€@mo para Asuntos Econémicdérmulas
tipo de revision periddica y predeterminada para lcontratosprevistos en el apartado 2.

A propuesta de la Administracion Publica competelgtéa contratacion, el Comité Superior de
Precios de Contratos del Estado determinara agsetlatividades donde resulte conveniente
contar con una férmula tipo, elaborara las formulalas remitird para su aprobacién al Consejo
de Ministros.

Cuando para un determinado tipo de contrato, se &ayaprobado, por el procedimiento
descrito, férmulas tipo, el érgano de contratacié podra incluir otra formula de revision
diferente a esta en los pliegos y contrato.

Las formulas tipo que se establezcan con sujeclén principios y metodologias contenidos en
el Real Decreto referido en el apartado 2 de lasprée disposicion reflejaran la ponderacién en
el precio del contrato de los componentes basieosastes relativos al proceso de generacion
de las prestaciones objeto del mismo.

El Instituto Nacional de Estadistica elaborard loglices mensuales de los precios de los
componentes basicos de costes incluidos en lasufdsntipo de revision de precios de los
contratos, los cuales seran aprobados por OrdenMialstro de Hacienda y Funcién Publica,
previo informe del Comité Superior de Precios det@dos del Estado.

Los indices reflejarén, al alza o a la baja, lagiaaiones reales de los precios de la energia y
materiales basicos observadas en el mercado y pairadnicos para todo el territorio nacional
o particularizarse por zonas geograficas.”
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De esta forma, y tal como se expone en el apaB@dalel presente estudio, puesto que el periodo de
recuperacion de la inversion necesaria es supgetas 5 afios, cabe la revision de precios y datidas
fijadas.

Dicha revision se dara a partir del tercer afioida de los contratos de concesion, de acuerdoacon |
estipulado en el articulo 103.5 de la LCSP.

Con respecto a la férmula de revisién de precigmoyende, de las tarifas a aplicar, dado que meglia

el Real Decreto 75/2018, de 19 de febrero, pouelsg establece la relacion de componentes bakicos
costes y las formulas tipo generales de revisiqorelgos de los contratos de transporte regulaiajeros

por carretera, se aprobaron las formulas-tipo [zaravision de precios en los contratos de transpor
regular de viajeros por carretera, y en virtudadedtablecido en el articulo 103.6 de la LCSRydméla

tipo a utilizar debera ser alguna de las contenaagl Anexo Il del citado Real Decreto 75/2018.
Atendiendo a la tipologia de los servicios prewste ha considerado como formula mas adecuada la
siguiente:

Férmula 2: ruta con autocar, recorrido medio y ud®estacion

K, = 02728 005 MR o 0a. MR L 002. 2 40,04 CEf+(022 1-X Gt>+036
TS PR, T MR, MR, T N, CE, 22 ( )(;0 ’

Donde:

PR: Costes de Personal de Conduccion.

MP: Costes de Mantenimiento de vehiculos - manobda.
MR: Costes de Mantenimiento de vehiculos - repsesto
N: Costes de Neumaticos.

CE: Costes por Canon de Estacion.

G: Costes de Gasoleo de Automocion

X: Factor de eficiencia

4.1.2. Compensaciones por la imposicién de obligacionesedevicio publico

Visto que, como ya se ha expuesto, las tarifaglpgo del servicio se fijan por parte de la Adstiaicion
mediante un criterio de equidad social y que, potd, no necesariamente cubriran los costes de
explotacién del servicio proyectado, que igualmesée fija en los proyectos por parte de la
Administracién, conduce a la aparicion de las dénadas Obligaciones de Servicio Publico (OSP), ya
previstas en el articulo 20 de la LOTT:

“De conformidad con lo que se dispone en la reglataeion de la Unién Europea sobre los servicios
publicos de transporte de viajeros por ferrocasilcarretera,se consideran obligaciones de servicio
publico las exigencias determinadas por la Admingtion a fin degarantizar los servicios publicos de
transporte de viajeros de interés general que urei@gulor, si considerase exclusivamente su propio
interés comercial no asumiria 0 no asumiria en lasma medida o en las misma condiciones sin
retribucion.”

Sobre cudl debe ser la cantidad de la compenspoitia imposicion de las OSP, el articulo 19.2ale |
LOTT establece que:
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“Las tarifas asi establecidas, junto con las demémpensaciones, econémicas o de otra indole a que,
en su caso, tenga derecho el contratista, deberdbric la totalidad de los costes de explotacion del
transporte en las condiciones sefialadas en el cgpandiente contrato de gestion de servicio pubiico
permitiran una adecuada amortizacion de aquellogiaos necesarios para su prestacion y que hayan
de ser aportados por el contratista, asi como, a@anable beneficio empresarial, en circunstancias
normales de productividad y organizaciois tal efecto, la Administracion debera desestirtzar
contratacién de tales servicios con quienes ofegmrstarlos aplicando precios que no cumplan la
referida condicion. La desestimacion de una ofadae hara sin permitir su justificacién por padel
licitador que la presentd.”

Por otro lado, en desarrollo de la previsién dectampensaciones que podran otorgarse al contratista
articulo 70.3. del ROTT, establece que:

“A los efectos previstos en el articulo 68.28), pliego de clausulas administrativas particularey

prescripciones técnicas del contrato Unicamente podorever compensaciones econdémicab

contratista distintas a las previstas en los apartados antes@uando la proteccion de un interés

publico concreto, que debera haberse acreditado etnproyecto de establecimiento del servicio

aprobado por el Consejo de Ministros, justifique @jge establezcan tarifas que no cubran los costes

generados por su prestacion mas un beneficio rauagara el contratista

Dichas compensaciones no podran rebasar la cifr&qasulte de la aplicacion de la siguiente formula:
S=(C+B)-(T+1)

En la que:

S = conjunto de compensaciones afiadidas a la feegis el apartado 2 de este articulo.

C = costes de explotacién del servicio.

B = beneficio razonable del contratista, determion@dnforme a los criterios establecidos al efeciele
proyecto aprobado por el Consejo de Ministros.

T = ingresos obtenidos por el contratista como emuencia de la aplicacion de lo previsto en los
apartados 1y 2 de este articulo.

| = cualquier otro ingreso o beneficio directa odinectamente obtenido por el contratista como
consecuencia de la exclusividad en la prestacidselwicio.

En ningln caso podran concederse al contratistagameaciones directas o indirectas por la prestacion

del servicio que no se encuentren expresamentastas\en el pliego de clausulas administrativas
particulares y prescripciones técnicas del contrato

En los proyectos se ha previsto el abono de unapewasaciones por la imposicion de obligaciones de
servicio publico, que se calcularan de la siguiotea:

COSP=p Proy Km * KMreal = It obligados

Donde:

10
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COSP: Es la compensacion a abonar por parte/lininistracion por la imposicion de las OSP
previstas en los contratos.

P proykm: Es el precio por kildmetro de servicio prestadevisto en los proyectos, que incluye el
beneficio razonable previsto para el contratista.

KM reat Son los kilémetros realmente prestados por etagjor.

| t obligados Son los ingresos previstos en el proyecto deeian o en la oferta del contratista, que

tendran caracter de obligados a percibir por pheteontratista.

De esta forma que observa que las compensacioesstps en los contratos cumplen con lo establecido
en el Reglamento (CE) 1370/2007 y en el articulod@DROTT vy, por otro lado, se trasladara al
concesionario el riesgo de demanda al fijar contigatorios al menos los ingresos tarifarios procgete

de la demanda prevista en los proyectos, comoa&am continuacion.

4.2. Riesgo operacional trasladado a los concesionarios

La LCSP establece en la calificacién de un contratno contrato de concesion de servicios la neadsid
de transferencia del riesgo operacional al costegttal y como se establece en su articulo 15:

“Articulo 15. Contrato de concesion de servicios.

1. El contrato de concesion de servicios es aqueliga girtud uno o varios poderes adjudicadores
encomiendan a titulo oneroso a una o varias perspnaturales o juridicas, la gestién de un
servicio cuya prestacion sea de su titularidad onpetencia, y cuya contrapartida venga
constituida bien por el derecho a explotar los #8808 objeto del contrato o bien por dicho
derecho acompafiado del de percibir un precio.

2. Elderecho de explotacion de los serviciogplicara la transferencia al concesionario del sgo
operacional en los términos sefialados en el apartado cuaet@diculo anterior.”

Con respecto al traslado del riesgo operacionattiglulo 14.4. de la LCS&xpone que “se considerara
gue el concesionario asume un riesgo operacianando no esté garantizado que, en condiciones
normales de funcionamiento, el mismo vaya a recugrdas inversiones realizadas ni a cubrir los coste
en que hubiera incurrido como consecuencia de lgpkatacion de las obras que sean objeto de la
concesion. La parte des riesgos transferidos al concesionario debe sugrouna exposicion real a las
incertidumbres del mercado que implique que cualeupérdida potencial estimada en que incurra el
concesionario no es meramente nominal o desdefidble

Puesto que, como se ha expuesto, los contratosraresnas compensaciones que se calculardn con base
en los ingresos tarifarios previstos en los pragde explotacion de los servicios, de forma guess
ingresos percibidos en la realidad por el conteatis alcanzasen dicha cifra, la compensacion boréu

la totalidad de los costes de explotacién, las iramiones y el beneficio razonable para el coisteat
previsto en los proyectos de explotacion. De lamaiforma, si los ingresos obtenidos en la realdasen
mayores, el concesionario obtendria un beneficioresarial mayor, de forma que puede entenderse que
bajo dicho régimen econdémico previsto en los ctograe trasladaré la totalidad del riesgo demanda.

Sobre si dicho riesgo operacional pueda implicarpgrdida potencial estimada que no pueda cabficar

como meramente nominal o desdefiable, de los dbtastes en los proyectos de establecimiento puede
concluirse que la ratio entre los ingresos tanfaprevistos para el primer afio de explotaciosesficio
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entre los costes totales de explotacion, oscildre e 8,34% y el 81,29%, siendo el valor medio de
48,02%. De esta forma puede concluirse que, erealsl caso de minima ratio, esta es superior al
beneficio empresarial previsto del 6% sobre losesode explotacion, de forma que, existe un traslad
del riesgo operacional de demanda que no puedédeomse como meramente marginal puesto que
podria hacer perder la viabilidad econémico finarecdel contrato.

5. JUSTIFICACION DE LOS PLAZOS DE LOS CONTRATOS

5.1. Normativa de aplicacion

Con respecto a los plazos de los contratos dedgedti servicios de transporte publico, el artiGiza!
de la LOTT establece que:

“El contrato de gestiébn de cada servicideterminard su plazo de duracion atendiendo a sus
caracteristicas y a los plazos de amortizacién de hctivos necesarios para su prestacién y
predominantemente utilizados en ésta que hayan eleaportados por el contratistdEn todo caso, de
conformidad con lo dispuesto en la legislacién deUnion Europea reguladora de la materia,
duracién de los contratos no podra ser superioriazafos.

Es decir, por un lado, se limita la duracién maxiealos contratos a 10 afios, de conformidad con la
normativa europea de referencia y, por otro, sewandicho plazo al plazo necesario para amortizar
activos necesarios para su prestacion, que debedemse se refiere a los vehiculos.

En este mismo sentido, y con respecto a los costidd concesidn de servicios, se expresa el articul
29.6. de la LCSP, que establece que:

“Los contratos de concesion de obras y de concedédservicios tendran un plazo de duracién limitado
el cual se calculara en funcion de las obras yaieslervicios que constituyan su objeto y se han&teo
en el pliego de clausulas administrativas particaia

Si la concesién de obras o de servicios sobrepashgazo de cinco afios, la duracion maxima de la
misma no podra exceder del tiempo que se calculmrable para que el concesionario recupere las
inversiones realizadas para la explotacién de ldsas o servicios, junto con un rendimiento sobre el
capital invertido, teniendo en cuenta las inversem necesarias para alcanzar los objetivos
contractuales especificos.

Las inversiones que se tengan en cuenta a efeetasaltulo incluiran tanto las inversiones iniciale
como las realizadas durante la vida de la concesion

Para la determinacién del referido periodo de rerapon de la inversion, tal y como establece ISRPC
se debe atender a lo establecido en el articutiellReal Decreto 55/2017, de 3 de febrero, pouelsg
desarrolla la Ley 2/2015, de 30 de marzo, de desanzion de la economia espafiola.
“Articulo 10. Periodo de recuperacioén de la invénside los contratos.

1. Se entiende por periodo de recuperacién de la 8igar del contrato aquél en el que

previsiblemente puedan recuperarse las inversioaglizadas para la correcta ejecucién de las
obligaciones previstas en el contrato, incluidas kxigencias de calidad y precio para los

12
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usuarios, en su caso, y se permita al contratiatabltencion de un beneficio sobre el capital
invertido en condiciones normales de explotacion.

La determinacion del periodo de recuperacion deleersion del contrato deberd basarse en
parametros objetivos, en funcion de la naturaleomcteta del objeto del contrato. Las
estimaciones deberan realizarse sobre la base @digriones razonables y, siempre que resulte
posible, basadas en fuentes estadisticas oficiales.

Se define el periodo de recuperacion de la invardi contrato como el minimo valor de n para
el que se cumple la siguiente desigualdad, habigmdealizado todas las inversiones para la
correcta ejecucion de las obligaciones previstaglerontrato:

n
FC,
PN
(1 + b)t

Donde:
t son los afios medidos en nimeros enteros.
FC: es el flujo de caja esperado del afio t, definidma la suma de lo siguiente:

a) Elflujo de caja procedente de las actividades dpletacion, que es la diferencia entre los
cobros y los pagos ocasionados por las actividagles constituyen la principal fuente de
ingresos del contratoteniendo en cuenta tanto laentraprestaciones abonadas por los
usuarios como por la Administracignasi como por otras actividades que no puedan ser
calificadas como de inversion y financiacién. Hidlde caja procedente de las actividades
de explotaciéon comprendera, entre otros, cobrosgop derivados de canones vy tributos,
excluyendo aquellos que graven el beneficio detratista.

b) El flujo de caja procedente de las actividades miesision, que es la diferencia entre los
cobros y los pagos que tienen su origen en la &itjan de activos no corrientes y otros
activos equivalentes, tales como inmovilizadosnigitales (entre ellos, derechos de uso de
propiedad industrial o intelectual, concesiones adstrativas o aplicaciones informaticas),
materiales o inversiones inmobiliarias, asi com@dobros procedentes de su enajenacion.

Aunque no se prevea su efectiva enajenacion eprakemo de realizar las proyeccionss
incluird como cobro procedente de las actividades idversion el valor residual de los
activos entendido comel importe que se podria recuperar al término dehtrato o bien
de la vida atil del elemento patrimonial, en case due ésta finalice con anterioridad, ya
sea por su venta en el mercado o por otros medios.

Para la determinacion del valor residual se analéralas caracteristicas de los elementos
patrimoniales, tales como su vida Util, usos al&iros, movilidad y divisibilidad.

FC: no incluird cobros y pagos derivados de actividade financiacion. La estimacion de
los flujos de caja se realizara sin considerar ning actualizacién de los valores monetarios
gue componen RC

b es la tasa de descuentuyo valor sera alendimiento medio en el mercado secundario
de la deuda del Estado a diez afios en los Ultimess sieses incrementado en un diferencial

13
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de 200 puntos basico$e tomara como referencia para el célculo de alitndimiento
medio los ultimos datos disponibles publicados gloBanco de Espafia en el Boletin del
Mercado de Deuda Publica

5.2. Célculo de los periodos de recuperacion de las imaones

Con base en lo establecido en Real Decreto 55/28 3, de febrero, por el que se desarrolla la Ley
2/2015, de 30 de marzo, de desindexacion de laoet@nespariola, se ha determinado el plazo de
recuperacion de las inversiones de los contratodasosiguientes asunciones:

- Se ha considerado que la inversién en los actiexegarios para la prestacion del servicio
(vehiculos) se produce en el momento inicial (sd&gampliaciones de servicio) y de forma
global.

- Se han determinado los cobros por los operadordanein de la produccion y los precios
previstos en los proyectos de establecimiento yl@oavision prevista y descrita anteriormente,
que origina un coeficiente de actualizacion inteeduale los precios de contrateiual a 1,068,
asi como de la evolucién prevista de la demandgresos durante la vida de las concesiones en
cada uno de los proyectos de establecimiento.

- Se han determinado los pagos por parte del opeaaldsrcostes previstos para el primer afio de
explotacién de los servicios y considerando queler de inflacion anual estimado durante todo
el periodo es constante y variable en funcion gettida, tal y como se indica en los proyectos.
Son las tasas de crecimiento aplicadas a los Wistitomponentes de costes con excepcion de los
costes de amortizacioén y financiaciéon, que perm@meonstantes a lo largo de todo el periodo.

- Se ha calculado los flujos de caja de explotacéscontados aplicando la tasa de descuento
prevista en el articulo 10.2 b) del Real Decret@®57, que arroja un valor de 2,71%.

- Se ha considerado que el valor residual de losacen el momento de finalizacién de los
contratos es igual al 20% del coste de adquisid#los mismos.

Los resultados obtenidos en todos los casos catiylydos plazos de recuperacion de las inversiones
se dan en el décimo afio de la concesion.

FIRMADO ELECTRONICAMENTE por David Sanchez Fraile, JEFE DE SERVICIO, SERVICIO DE PLANIFICACION E INFRAESTRUCTURAS DEL TRANSPORTE el 08/02/2022.

Documento verificado en el momento de la firma y verificable a través de la direccién http://www.aragon.es/verificadoc con CSV CSVHYB6EOH24CZ1501PFI.

LOTE CO1

. Cash flow Cash flow explotacién Cashflow | L o 4e Cash flow descontado

L inversion Cobros Pagos Neto |er:<ver5|orl1'+ descuentd Del afio Desde el origen

plotacion p
0 -6.671.879,49 £4.197.622,90 € 3.393.359,05 € 804.263,85 § -5.867.615,64 € 2,71% | -5.867.615,64 €-5.867.615,64 4
1 0,00 € 4.197.622,90(€3.432.414,10 § 765.208,80 € 765.208,80 € 2,71% 745.011,53 € -5.122.604,11 €
2 0,00 € 4.226.074,39/€3.471.977,25 §754.097,14 € 754.097,14 € 2,71% 71481454 € -4.407.789,57 €
3 -156.775,24 €| 4.332.453,04 8.568.934,40 € 763.518,64 § 606.743,41 € 2,71% 559.956,37 € -3.847.833,19 €
4 0,00 € 4.361.818,41/€3.610.197,33 £ 751.621,08 € 751.621,08 € 2,71% 675.353,45€ -3.172.479,J5€
5 0,00 € 4.391.382,81€3.652.000,83 § 739.381,99 € 739.381,99 € 2,71% 646.820,95€ -2.525.658,19 €
6 0,00 € 4.421.147,61 4 3.694.353,16 § 726.794,44 § 726.794,44 €| 2,71% 619.027,37 € | -1.906.631,42 4
7 0,00 € 4.451.114,15 4 3.737.262,78 § 713.851,36 § 713.851,36 €| 2,71% 591.955,54 €| -1.314.675,88 4
8 0,00 € 4.481.283,80(€3.780.738,27 £ 700.545,52 § 700.545,52 € 2,71% 565.588,67 €  -749.087,21L €
9 1.365.545,26 € 4.511.657,94 4 3.824.788,40 € 686.869,54 § 2.052.414,80€¢ 2,71% | 1.613.290,29 § 864.203,08 €
14
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LOTE C02
. Cash flow Cash flow explotacion Cash _f!OW Tasa de Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto g(\ﬁ;;l?é; descuentd Del afio Desde el origen
0 -2.662.061,55 €1.220.316,68 ¢ 924.152,21 €| 296.164,47|€2.365.897,08 ¢ 2,71% | -2.365.897,08 E-2.365.897,08 §
1 0,00 € 1.220.316,68[€934.847,63 €| 285.469,05(€ 285.469,05 € 2,71% 277.934,26 ¢ -2.087.962,82 €
2 0,00 € 1.228.587,99[€945.687,30 €| 282.900,69(€ 282.900,69 € 2,71% 268.163,76 € -1.819.799,06 €
3 0,00 € 1.236.915,36[€956.673,58 €| 280.241,78/€ 280.241,78 € 2,71% 258.631,85€ -1.561.167,p1€
4 0,00 € 1.245.299,17[€967.808,85 €| 277.490,32(€277.490,32 € 2,71% 249.333,14€ -1.311.834,06 €
5 0,00 € 1.253.739,81[€979.095,57 €| 274.644,24/€ 274.644,24 € 2,71% 240.262,34 € -1.071.571,J2€
6 0,00 € 1.262.237,66 § 990.536,23 €| 271.701,434 271.701,43€| 2,71% 231.414,29 €| -840.157,42 €
7 0,00 € 1.270.793,11 § 1.002.133,37 § 268.659,73 § 268.659,73€| 2,71% 222.783,94 €| -617.373,49 €
8 0,00 € 1.279.406,54[€1.013.889,61 € 265.516,93 § 265.516,93 € 2,71% 214.366,32 €  -403.007,1p €
© 508.032,89 € | 1.288.078,36 § 1.025.807,60 § 262.270,76 § 770.303,66 €| 2,71% 605.493,30 €| 202.486,13 €
LOTE CO03
. Cash flow Cash flow explotacién Cashflow | . . 4o Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto g(ver5|or_1,+ descuentd Del afio Desde el origen
plotacion ¢]
0 -5.283.896,51 £1.974.999,53 € 1.414.372,72 £ 560.626,81 § -4.723.269,70 § 2,71% | -4.723.269,70 E-4.723.269,70 §
1 0,00 € 1.974.999,53[€1.430.744,75 € 544.254,78 § 544.254,78 € 2,71% 529.889,48 € -4.193.380,p3 €
2 0,00 € 1.988.386,08[€1.447.341,08 € 541.045,00 § 541.045,00 € 2,71% 512.860,76 € -3.680.519,47 €
3 0,00 € 2.001.863,36€1.464.165,44 €537.697,92 § 537.697,92 € 2,71% 496.235,10 € -3.184.284,B7 €
4 0,00 € 2.015.431,99(€1.481.221,64 €534.210,35 § 534.210,35 € 2,71% 480.003,57 € -2.704.280,80 €
5 0,00 € 2.029.092,59(€1.498.513,56 € 530.579,03 € 530.579,03 € 2,71% 464.157,42€ -2.240.123,38 €
6 0,00 € 2.042.845,78 4 1.516.045,17 € 526.800,60 § 526.800,60 €| 2,71% | 448.688,07 €|-1.791.435,31 4
7 0,00 € 2.056.692,19 § 1.533.820,54 4 522.871,654 522.871,65€| 2,71% 433.587,14 € | -1.357.848,18 4
8 0,00 € 2.070.632,45€1.551.843,79 € 518.788,65 § 518.788,65 € 2,71% 418.846,42 €  -939.001,7p €
© 1.027.528,18 € 2.084.667,19 € 1.570.119,18 4 514.548,02 § 1.542.076,20 § 2,71% | 1.212.141,21€ 273.139,45€
LOTE C04
Afo (Ii]?,se': Sf:g:,]\, _ Cash flow explotacién ig\?esrgifc’lj%vi dziﬁednﬁc Cash f~low descontado -
obros Pagos Neto explotacion Del afio Desde el origen
0 -2.877.850,45 £1.014.330,05 € 711.823,51 § 302.506,54 § -2.575.343,91 € 2,71% | -2.575.343,91 £-2.575.343,91 4
1 0,00 € 1.014.330,05[€720.024,06 § 294.305,99 § 294.305,99 € 2,71% 286.537,94 € -2.288.805,96 €
2 0,00 € 1.021.205,18(€728.337,54 § 292.867,64 § 292.867,64 € 2,71% 27761152 € -2.011.19445€
3 0,00 € 1.028.126,91(€736.765,84 § 291.361,07 § 291.361,07 € 2,71% 268.893,71 € -1.742.300,f3 €
4 0,00 € 1.035.095,55[€745.310,93 § 289.784,63 § 289.784,63 € 2,71% 260.379,93€ -1.481.920,80 €
5 0,00 € 1.042.111,43|€753.974,79 § 288.136,64 § 288.136,64 € 2,71% 252.065,67 € -1.229.855,13 €
6 0,00 € 1.049.174,86 € 762.759,47 § 286.415,39 § 286.415,39€| 2,71% 243.946,51 € | -985.908,63 €
7 0,00 € 1.056.286,17 § 771.667,05 § 284.619,12§ 284.619,12€| 2,71% 236.018,13 € | -749.890,49 €
8 0,00 € 1.063.445,68(€780.699,65 § 282.746,02 § 282.746,02 € 2,71% 228.276,31f  -521.614,1B€
9 553.278,54 € | 1.070.653,71 § 789.859,46 § 280.794,25 4 834.072,79€| 2,71% 655.618,71 € | 134.004,52 €
15
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LOTE CO05
- Cash flow Cash flow explotacion _Cash_f!ow Tasa de Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto g(\ﬁg:c?é; descuentd Del afio|  Desde el origen
0 -797.853,80 §£427.898,47 € 334.813,53 € 93.084,94 €§ -704.768,87 § 2,71% | -704.768,87 £ -704.768,87 €
1 0,00 € 427.898,47 €338.652,02 § 89.246,45 § 89.246,45 € 2,71% 86.890,84€ -617.878,08 €
2 0,00 € 430.798,76 €342.540,76 € 88.258,00 § 88.258,00 € 2,71% 83.660,44 € -534.217,59 €
3 0,00 € 433.718,72 €346.480,54 € 87.238,18 § 87.238,18 € 2,71% 80.511,09€  -453.706,49 €
4 0,00 € 436.658,46 [€350.472,13 € 86.186,33 § 86.186,33 € 2,71% 77.44093€  -376.265,51 €
5 0,00 € 439.618,13 €354.516,36 € 85.101,78 § 85.101,78 € 2,71% 74.448,14€ -301.817,4B €
6 0,00 € 442.597,87 § 358.614,02 § 83.983,84 § 83.983,84€| 2,71% | 71.530,95€| -230.286,48 €
7 0,00 € 445.597,79 § 362.765,97 § 82.831,82 § 82.831,82€| 2,71% | 68.687,62€| -161.598,85 €
8 0,00 € 448.618,06 €366.973,06 § 81.645,00 § 81.645,00 € 2,71% 65.916,47 € -95.682,39 €
9 144.238,79 € 451.658,79 § 371.236,15 § 80.422,64 § 224.661,43€ 2,71% | 176.593,98 € 80.911,59 €
LOTE CO06
y Cash flow Cash flow explotacién Cashflow | L e Cash flow descontado
Ao inversion Cobros Pagos Neto g:(ver5|orl1,+ descuentg Del afio Desde el origen
plotacion ¢
0 -5.238.644,09 £2.690.277,20 € 2.092.842,64 € 597.434,56 § -4.641.209,54 § 2,71% | -4.641.209,54 £-4.641.209,54 4
1 0,00 € 2.690.277,20(€2.116.827,98 € 573.449,22 § 573.449,22 € 2,71% 558.313,34 € -4.082.896,19 €
2 0,00 € 2.708.511,89[€2.141.128,49 £ 567.383,40 § 567.383,40 € 2,71% 537.827,14€ -3.545.069,05 €
3 0,00 € 2.726.870,19/€2.165.749,09 £ 561.121,10 € 561.121,10 € 2,71% 517.852,08 € -3.027.216,97 €
4 0,00 € 2.745.352,911€2.190.694,77 € 554.658,14 § 554.658,14 € 2,71% 498.376,51 € -2.528.840,417 €
5 0,00 € 2.763.960,92(€2.215.970,65 € 547.990,27 § 547.990,27 € 2,71% 479.388,99 € -2.049.451 47 €
6 0,00 € 2.782.695,04 § 2.241.581,92 4 541.113,13 4 541.113,13€| 2,71% | 460.878,37 €| -1.588.573,11 §
7 0,00 € 2.801.556,15 § 2.267.533,88 4 534.022,28 § 534.022,28 €| 2,71% | 442.833,71€|-1.145.739,40 4
8 0,00 € 2.820.545,10(€2.293.831,94 €526.713,16 § 526.713,16 € 2,71% 425.244,31 €  -720.495,0p €
9 1.017.085,78 € 2.839.662,75 § 2.320.481,62 ¢ 519.181,13 § 1.536.266,91 € 2,71% | 1.207.574,85¢€ 487.079,76 €
LOTE CO7
- Cash flow Cash flow explotacion Cash flow Tasa de Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto g:(ver5|or_1,+ descuentd Del afio Desde el origen
plotacion ¢]
0 -2.717.860,48 £1.331.670,65 € 1.024.633,43 € 307.037,22 § -2.410.823,26 § 2,71% | -2.410.823,26 £-2.410.823,26 §
1 0,00 € 1.331.670,65[€1.036.520,43 £ 295.150,21 § 295.150,21 € 2,71% 287.359,89 € -2.123.463,87 €
2 0,00 € 1.340.696,71[€1.048.566,57 € 292.130,14 § 292.130,14 € 2,71% 276.912,43 € -1.846.550,94 €
3 0,00 € 1.349.783,95(€1.060.774,35 € 289.009,60 § 289.009,60 € 2,71% 266.723,57 € -1.579.827,87 €
4 0,00 € 1.358.932,79(€1.073.146,38 £ 285.786,41 § 285.786,41 € 2,71% 256.787,42€ -1.323.039,95 €
5 0,00 € 1.368.143,63(€1.085.685,28 £ 282.458,35 § 282.458,35 € 2,71% 247.098,23€ -1.075.941,y2¢€
6 0,00 € 1.377.416,91 4 1.098.393,75 € 279.023,16 § 279.023,16 €| 2,71% | 237.650,38 €| -838.291,35 €
7 0,00 € 1.386.753,04 § 1.111.274,53 4 275.478,52 4 275.478,52€| 2,71% | 228.438,36 €| -609.852,99 €
8 0,00 € 1.396.152,46(€1.124.330,41 € 271.822,05 § 271.822,05 € 2,71% 219.456,79 €  -390.396,2p €
© 520.584,59 € | 1.405.615,58 § 1.137.564,24 § 268.051,33 § 788.635,92€| 2,71% | 619.903,29 €| 229.507,09 €
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LOTE CO08
- Cash flow Cash flow explotacion _Cash_f!ow Tasa de Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto g(\ﬁg:c?é; descuentd Del afio|  Desde el origen
0 -968.912,79 € 418.184,22 € 311.004,65 § 107.179,57 § -861.733,23 § 2,71% | -861.733,23 £ -861.733,23 €
1 0,00 € 418.184,22 €314.522,43 § 103.661,79 § 103.661,79€ 2,71%| 100.925,69€ -760.807,5B €
2 0,00 € 421.018,67 €318.087,08 § 102.931,60 § 102.931,60 € 2,71% 97.569,66 € -663.237,8f €
3 0,00 € 423.872,34 €321.699,35 € 102.172,99 € 102.172,99€¢ 2,71% 94.294,25 €  -568.943,6P €
4 0,00 € 426.745,34€325.360,04 § 101.385,30 § 101.385,30§  2,71% 91.097,65€  -477.845,9f €
5 0,00 € 429.637,82 €329.069,96 € 100.567,86 § 100.567,86 € 2,71% 87.978,07€ -389.867,9p €
6 0,00 € 432.549,91 § 332.829,93 § 99.719,98 €| 99.719,98 €| 2,71% | 84.933,78 €| -304.934,12 €
7 0,00 € 435.481,73 § 336.640,78 § 98.840,95 €| 98.840,95€| 2,71% | 81.963,07 €| -222.971,05 €
8 0,00 € 438.433,43€340.503,38 § 97.930,05€| 97.930,05 % 2,719 79.064,28 €  -1437906,
9 176.362,72 € 441.405,13 § 344.418,61 § 96.986,52 €| 273.349,23€§ 2,71% | 214.864,78 € 70.958,01 €
LOTE C09
B Cash flow Cash flow explotacién Cashflow | L . 1o Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto g(ver5|or_1,+ descuentd Del afio Desde el ori
plotacion
0 -1.911.089,54 £734.167,48 € 529.313,17 § 204.854,31 § -1.706.235,22 ¢ 2,71% | -1.706.235,22 [€-1.706.235,22 §
1 0,00 € 734.167,48 €535.285,00 § 198.882,48 § 198.882,48 € 2,71% 193.633,08 € -1.512.602,
2 0,00 € 739.143,67 €541.336,79 § 197.806,88 § 197.806,88 € 2,71% 187.502,68 € -1.325.099,
3 0,00 € 744.153,58 €547.469,85 § 196.683,74 § 196.683,74 € 2,71% 181.517,11 € -1.143.582,
4 0,00 € 749.197,46 €553.685,54 § 195.511,92 § 195.511,92 € 2,71% 175.673,16 €  -967.909,1
5 0,00 € 754.275,52 €559.985,24 € 194.290,28 § 194.290,28 € 2,71% 169.967,66 €  -797.941,5
6 0,00 € 759.388,00 § 566.370,37 § 193.017,63 § 193.017,63 €| 2,71% | 164.397,51 €| -633.544,03 €
7 0,00 € 764.535,13 § 572.842,38 § 191.692,759 191.692,75€| 2,71% 158.959,68 €| -474.584,34 €
8 0,00 € 769.717,15€579.402,74 § 190.314,41 § 190.314,41 € 2,71% 153.651,22€  -320.933,1
9 362.014,23 € | 774.934,29 4 586.052,97 § 188.881,32 § 550.895,56 €| 2,71% 433.028,67 €| 112.095,55 €
LOTE C10
Ao %&\I,Se': Sf:g:,]\, _ Cash flow explotacién ig\fl:rr;ig??vi dziﬁednﬁc Cash Tow descontado -
obros Pagos Neto explotacion Del afio Desde el ori
0 -1.559.372,32 £692.508,40 § 519.763,24 § 172.745,16 § -1.386.627,16 € 2,71% | -1.386.627,16 [€-1.386.627,16 §
1 0,00 € 692.508,40 €525.661,22 § 166.847,17 § 166.847,17 € 2,71% 162.443,34 € -1.224.183,
2 0,00 € 697.202,22 €531.637,49 § 165.564,73 § 165.564,73 € 2,71% 156.940,09€ -1.067.243,
3 0,00 € 701.927,85 €537.693,32 § 164.234,53 § 164.234,53 € 2,71% 151.570,12€  -915.673,6[L €
4 0,00 € 706.685,52 €543.830,01 § 162.855,52 § 162.855,52 € 2,71% 146.330,43 €  -769.343,1
5 0,00 € 711.475,44€550.048,87 § 161.426,57 § 161.426,57 € 2,71% 141.218,05€  -628.125,1
6 0,00 € 716.297,82 § 556.351,27 § 159.946,55§ 159.946,55€| 2,71% 136.230,12 €| -491.895,02 €
7 0,00 € 721.152,88 § 562.738,58 § 158.414,304 158.414,30€| 2,71% 131.363,79 €| -360.531,22 €
8 0,00 € 726.040,86 €569.212,23 § 156.828,63 § 156.828,63 € 2,71% 126.616,32€  -233.914,9
9 292.366,75 €| 730.961,96 § 575.773,64 § 155.188,33 § 447.555,08 €| 2,71% 351.798,41 €| 117.883,50 €
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LOTE C11
. Cash flow Cash flow explotacion Cash _f!OW Tasa de Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto g(\ﬁ;;l?é; descuentd Del afio Desde el origen
0 -4.450.407,57 €£2.349.585,02 € 1.838.232,77 £ 511.352,24 § -3.939.055,33 § 2,71% | -3.939.055,33 E-3.939.055,33 §
1 0,00 € 2.349.585,02€1.859.516,78 € 490.068,23 § 490.068,23 € 2,71% 477.133,15€ -3.461.922)7 €
2 0,00 € 2.365.510,50(€1.881.082,87 € 484.427,64 § 484.427,64 € 2,71% 459.192,72 € -3.002.729,45 €
3 0,00 € 2.381.543,93€1.902.935,42 € 478.608,51 § 478.608,51 € 2,71% 441.702,18 € -2.561.027,p7 €
4 0,00 € 2.397.686,04€1.925.078,93 € 472.607,10 § 472.607,10 € 2,71% 424.651,26 € -2.136.376,p1 €
5 0,00 € 2.413.937,56€1.947.517,98 € 466.419,58 § 466.419,58 € 2,71% 408.029,89 € -1.728.346,11 €
6 0,00 € 2.430.299,22 § 1.970.257,21 4 460.042,01 § 460.042,01€| 2,71% 391.828,25 € | -1.336.517,86 4
7 0,00 € 2.446.771,79 § 1.993.301,39 § 453.470,40 § 453.470,40€| 2,71% 376.036,71 € | -960.481,15 €
8 0,00 € 2.463.356,01€2.016.655,36 € 446.700,65 § 446.700,65 € 2,71% 360.645,84 €  -599.835,3p €
© 862.222,31 €| 2.480.052,64 § 2.040.324,06 § 439.728,57 § 1.301.950,88 € 2,71% | 1.023.391,92 § 423.556,60 €
LOTE C12
. Cash flow Cash flow explotacién Cashflow | L . 4o Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto |er:(ver5|or_1’+ descuentd Del afio Desde el origen
plotacion ¢]
0 -1.802.421,18 £1.049.341,60 € 836.026,58 § 213.315,02 § -1.589.106,15 € 2,71% | -1.589.106,15 £-1.589.106,15 4
1 0,00 € 1.049.341,60(6845.577,85 § 203.763,75 § 203.763,75 € 2,71% 198.385,52 € -1.390.720,3 €
2 0,00 € 1.056.454,04|€855.252,70 § 201.201,34 § 201.201,34 € 2,71% 190.720,31€ -1.200.000,B2 €
3 0,00 € 1.063.614,69(€865.053,00 § 198.561,69 § 198.561,69 € 2,71% 183.250,25€ -1.016.750,p7 €
4 0,00 € 1.070.823,87|€874.980,65 § 195.843,22 § 195.843,22 € 2,71% 175.970,84€  -840.779,2B €
5 0,00 € 1.078.081,91(€885.037,58 § 193.044,33 § 193.044,33 € 2,71% 168.877,68 €  -671.901,5¢ €
6 0,00 € 1.085.389,15 4 895.225,77 § 190.163,38 § 190.163,38€| 2,71% | 161.966,48 €| -509.935,07 €
7 0,00 € 1.092.745,92 € 905.547,24 § 187.198,68 § 187.198,68 €| 2,71% 155.233,01 €| -354.702,06 €
8 0,00 € 1.100.152,55[€916.004,02 § 184.148,52 § 184.148,52 € 2,71% 148.673,16 €  -206.028,8p €
9 342.368,43 €| 1.107.609,38 § 926.598,22 § 181.011,17 § 523.379,60 €| 2,71% 411.399,89 €| 205.371,00 €
LOTE C13
Afo %?Zt: Sf:g:,]\, - Cash flow explotacién ig\fl:rr;ig??vi dziﬁednﬁc Cash Tow descontado -
obros Pagos Neto explotacion Del afio Desde el origen
0 -5.717.002,69 £2.636.052,70 € 2.001.179,47 £ 634.873,23 § -5.082.129,46 € 2,71% | -5.082.129,46 €-5.082.129,46 4
1 0,00 € 2.636.052,70(€2.024.244,58 €611.808,13 § 611.808,13 € 2,71% 595.659,79 € -4.486.469,67 €
2 0,00 € 2.653.919,87[€2.047.617,61 £ 606.302,26 § 606.302,26 € 2,71% 574.718,62 € -3.911.751,05 €
3 0,00 € 2.671.908,14[€2.071.303,48 £600.604,66 § 600.604,66 € 2,71% 554.290,99 € -3.357.460,05 €
4 0,00 € 2.690.018,33(€2.095.307,20 €594.711,13 § 594.711,13 € 2,71% 534.365,29 € -2.823.094,J7 €
5 0,00 € 2.708.251,27€2.119.633,87 £588.617,41 § 588.617,41 € 2,71% 514.930,14 € -2.308.164,63 €
6 0,00 € 2.726.607,80 4 2.144.288,70 4 582.319,10 § 582.319,10€| 2,71% 495.974,43 € | -1.812.190,19 4
7 0,00 € 2.745.088,75 4 2.169.277,02 4 575.811,73 4§ 575.811,73€| 2,71% 477.487,28 € | -1.334.702,91 4
8 0,00 € 2.763.694,96 €2.194.604,23 £ 569.090,73 § 569.090,73 € 2,71% 459.458,03 €  -875.244,8B €
9 1.111.365,59 € 2.782.427,28 § 2.220.275,89 4 562.151,39 § 1.673.516,98 § 2,71% | 1.315.459,57 § 440.214,69 €
18
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LOTE C14
- Cash flow Cash flow explotacion Cash _fJOW Tasa de Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto :ar;(\ﬁ:;;%?é; descuentd Del afio Desde el origen
0 -1.826.209,41 £€1.104.633,00 €886.111,19 § 218.521,81 § -1.607.687,59 € 2,71% | -1.607.687,59 £-1.607.687,59 4
1 0,00 € 1.104.633,00(€896.175,74 § 208.457,26 § 208.457,26 € 2,71% 202.955,15€ -1.404.73245€
2 0,00 € 1.112.120,20(€906.369,65 § 205.750,55 § 205.750,55 € 2,71% 195.032,54 € -1.209.699,90 €
3 0,00 € 1.119.658,15[€916.694,88 § 202.963,28 § 202.963,28 € 2,71% 187.312,43 € -1.022.387,47 €
4 0,00 € 1.127.247,20€927.153,39 § 200.093,81 § 200.093,81 € 2,71% 179.790,12 €  -842.597,3p €
5 0,00 € 1.134.887,68€937.747,22 § 197.140,46 § 197.140,46 € 2,71% 172.461,03€  -670.136,3p €
6 0,00 € 1.142.579,95 ¢ 948.478,42 § 194.101,53 § 194.101,53 €| 2,71% 165.320,69 €| -504.815,63 €
7 0,00 € 1.150.324,35 € 959.349,09 § 190.975,27 § 190.975,27 €| 2,71% 158.364,71 €| -346.450,92 €
8 0,00 € 1.158.121,25[€970.361,37 § 187.759,89 § 187.759,89 € 2,71% 151.588,81 €  -194.862,1]L €
9 346.430,12 €| 1.165.971,00 § 981.517,43 § 184.453,57 § 530.883,69 €| 2,71% | 417.298,44 €| 222.436,34 €
LOTE C15
. Cash flow Cash flow explotacién Cashflow | . . 4o Cash flow descontado
Ano inversion Cobros Pagos Neto g(ver5|or_1,+ descuentd Del afio Desde el origen
plotacion ¢]
0 -2.696.708,87 £1.285.268,36 ¢ 982.712,27 €| 302.556,09|€2.394.152,78 § 2,71% | -2.394.152,78 £-2.394.152,78 §
1 0,00 € 1.285.268,36[€993.970,48 €| 291.297,89(€ 291.297,89 € 2,71% 283.609,24 € -2.110.543,54 €
2 0,00 € 1.293.979,91/€1.005.377,80 € 288.602,11 § 288.602,11 € 2,71% 273.568,19€ -1.836.975,85€
3 0,00 € 1.302.750,51[€1.016.936,60 € 285.813,91 § 285.813,91 € 2,71% 263.774,31 € -1.573.201,05€
4 0,00 € 1.311.580,55(€1.028.649,28 € 282.931,27 § 282.931,27 € 2,71% 254.22199€ -1.318.979,06 €
5 0,00 € 1.320.470,45(€1.040.518,31 £ 279.952,13 § 279.952,13 € 2,71% 244905, 76 € -1.074.073,30 €
6 0,00 € 1.329.420,59 4 1.052.546,19 € 276.874,41 ¢ 276.874,41€| 2,71% | 235.820,23 €| -838.253,07 €
7 0,00 € 1.338.431,41 4 1.064.735,47 4 273.695,93 § 273.695,93 €| 2,71% | 226.960,17 €| -611.292,90 €
8 0,00 € 1.347.503,29(€1.077.088,77 £ 270.414,52 § 270.414,52 € 2,71% 218.320,42€  -392.972,4B €
© 517.050,23 € | 1.356.636,67 § 1.089.608,75 § 267.027,92§ 784.078,15€| 2,71% | 616.320,67 €| 223.348,19 €

6. JUSTIFICACION DEL VALOR ESTIMADO DEL CONTRATO

Segun lo establecido en el articulo 101.1 de laR,GSen el caso que nos ocupa, el valor estimado de

contrato el importe neto de la cifra de negocimsingluir el Impuesto sobre el Valor Afiadido, geegun
las estimaciones consideradas, generara la emgasasionaria durante la ejecucion del mismo como
contraprestacion por las obras y los serviciostolgel contrato.

Se entiende que la cifra de negocios al que seredfi LCSP sera el conjunto de ingresos, IVA adolu
gue la concesionaria percibira por la prestacidiselwicio, esto son, los ingresos derivado debpagy
el uso de los servicios (ingresos tarifarios) yclampensaciones por la imposicion de las obligasate
servicio publico impuestas, esto es el precio datrato que abonara la Administracion contratahte a
concesionario.
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De esta forma, puesto que las compensaciones sieteminado, en el escenario de proyecto, como la
diferencia entre los costes de explotacion masmeficio empresarial y los referidos ingresos daios
previstos en el proyecto, puede concluirse qualelestimado del contrato es dicho coste de ej@cuc
material de los servicios, mas los gastos genedalestructura y el beneficio empresarial.

El método de calculo de los referidos costes déotagon se halla definido con detalle en los pospi
proyectos de explotacion aprobados.

Adicionalmente, de conformidad el articulo 101.2adeCSP, para la determinacién del valor estimado
del contrato deben tenerse en cuenta:

a) Cualquier forma de opcion eventual y las eventuptésrogas del contrato.

b) Cuando se haya previsto abonar primas o efectugopaa los candidatos o licitadores, la
cuantia de los mismos.

c) En el caso de que, de conformidad con lo dispuestel articulo 204, se haya previsto en el
pliego de cldusulas administrativas particularesmel anuncio de licitacion la posibilidad de
gue el contrato sea modificado, se consideraravestimado del contrato el importe maximo
gue este pueda alcanzar, teniendo en cuenta ladatbde las modificaciones al alza previstas.”

En el contrato no se han previsto prorrogas nbeha de primas, pero si se incluye en los pliegos d
licitaciéon una clausula por la que posibilitan nfimdiciones previstas en el sentido de lo estabbeeid

el articulo 204 de la LCSP, por un importe maxireaud 20% del precio inicial de contrato, por lo que
dicho importe se afiade para la determinacién det eatimado del contrato.

De esta forma, para cada uno de los 15 lotes d#lato, el valor estimado calculado es el siguiente

Importe de
Importe Coste Importe del Coste los premios | Importe de
Irr_lport('a'de Importe de los de explotacion de explotacion o primas las
licitacion ingresos - de las . Total Valor
LOTE . oL ; (Cifra de e pagaderos | prérrogas ;
(Compensaciones tarifarios (sin negocios sin modificaciones 2 los previstas Estimado
: h o
sin IVA) IVA) IVA) a(grc?g?z:flssi(r?(l)\//g\) licitadores (sin IVA)
’ (sin IVA)
C01 9.733.831,72 € 33.838.346,22 € 43.572.177,94 ¢ 8.714.435,59 ¢ 0,00 € 0,00 €| 52.286.613,53 £
C02 8.210.565,58 € 4.295.125,79 § 12.505.691,37 € 2.501.138,27 4 0,00 € 0,00 €| 15.006.829,64 €
C03 12.517.824,70 € 7.721.785,98 € 20.239.610,68 £ 4.047.922,14 4 0,00 € 0,00 €| 24.287.532,82 £
Cco4 7.646.413,50 € 2.748.346,09 £ 10.394.759,59 € 2.078.951,92 ¢ 0,00 € 0,00€| 12.473.711,51 €
C05 3.281.780,84 ¢ 1.103.282,67 £ 4.385.063,51 § 877.012,70 § 0,00 € 0,00 €| 5.262.076,21 ¢
C06 14.219.422,10 £ 13.350.287,25 £ 27.569.709,35 £ 5.513.941,87 4 0,00 € 0,00 € 33.083.651,22 £
co7 9.777.525,95€ 3.869.310,41 ¢ 13.646.836,36 € 2.729.367,27 4 0,00 € 0,00 € 16.376.203,63 €
Cc08 3.429.378,11 ¢ 856.134,71§ 4.285.512,82 4 857.102,56 § 0,00 € 0,00 €| 5.142.615,38 ¢
C09 6.940.369,19 4 583.310,57 § 7.523.679,76 ¢ 1.504.735,95 ¢ 0,00 € 0,00 €| 9.028.415,71 4
C10 5.681.799,37 ¢ 1.414.961,97¢ 7.096.761,34 4 1.419.352,27 4 0,00 € 0,00€| 8.516.113,61 ¢
Cl1 13.230.651,81 € 10.847.675,93 € 24.078.327,74 £ 4.815.665,55 4 0,00 € 0,00 € 28.893.993,29 £
C12 7.574.518,97 ¢ 3.179.035,73 ¢ 10.753.554,70 € 2.150.710,94 ¢ 0,00 € 0,00 €| 12.904.265,64 €
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C13 14.558.702,23 € 12.455.319,58 € 27.014.021,81 € 5.402.804,36 ¢ 0,00 € 0,00 € 32.416.826,17 €
Ci4 5.762.137,68 ¢ 5.558.038,10 ¢ 11.320.175,78 € 2.264.035,16 ¢ 0,00 € 0,00 € 13.584.210,94 €
Ci15 5.689.659,92 ¢ 7.481.650,20¢ 13.171.310,12 ¢ 2.634.262,02 ¢ 0,00 € 0,00 €| 15.805.572,14 €

128.254.581,67 £109.302.611,20 £237.557.192,87 €  47.511.438,57 ¢ 0,00€ 0,00 €] 285.068.631,44 £

7. JUSTIFICACION DE LOS CRITERIOS DE SOLVENCIA PREVIST OS PARA
LA ADJUDICACION DEL CONTRATO

7.1. Solvencia econdmica

Tal y como establece el articulo 69.2 del ROTTredacion con la solvencia econémica del contratista
debera resultar acreditado, que su cifra globaletmcios en alguno de los tres ejercicios previlas a
licitacién del contrato alcanza, al menos, el vgloe expresamente se determine en el pliego deutééu
administrativas particulares y prescripciones #asien funcion del valor anual medio del contrato,
estimado en el momento en que se anuncie su iditac

De igual manera, tal y como se determina en aludeti74 de la LCSP los empresarios deberan acredita
estar en posesion de las condiciones minimas dersga econdmica y financiera.

A los efectos anteriores se considerara como cdmdiinima que la cifra global de negocios en atgun
de los tres ejercicios previos a la licitaciona®itrato alcanza, al menos, el valor anual medioatgrato

del lote correspondiente. En el caso de empresasala creacién integradas en un grupo de empresas
podra tenerse en cuenta la cifra global de negalgibgrupo en los términos previstos en el arti@@o

de la LCSP.

7.2. Solvencia técnica

En virtud de lo establecido en el articulo 74 deG&P los empresarios deberan acreditar estarssign
de las condiciones minimas de solvencia técnigafggional que se sefialan a continuacion.

A estos efectos, y en concordancia con lo estatdeen el articulo 69 del Reglamento de la Ley de
Ordenacion de los Transportes Terrestres (ROT% )jditadores deberan acreditar:

a) Que cuentan con aquella o aquellas autorizacioadsadsporte publico que correspondan en
funcién del tipo de vehiculos que hayan de adssgha la prestacion del servicio.

b) Que dispone del niumero de vehiculos amparados les &atorizaciones y la experiencia
suficientes para garantizar la adecuada prestdeidorma continuada de los servicios sefialados
en el pliego de clausulas administrativas partresla prescripciones técnicas.

Asi, los licitadores deberan acreditar los doseemtis siguientes:
- La prestacién de al menos un servicio de transppadiitdico de viajeros por carretera, dentro del

periodo comprendido en los cinco afios previosligitacién, y durante un tiempo minimo no
inferior a un afio continuado.
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- La adscripcion al conjunto de servicios que prési@ante el periodo anterior de, al menos, el
mismo numero de vehiculos que los exigidos en #day, en uno de los servicios prestados,
debera concentrarse el 50% de los vehiculos gerigen en ese lote al que concurre.

Dichos criterios se consideran adecuados paratgamarmpor un lado, una competencia efectiva en el
proceso de licitacién y, por otro, para adecuagxigencia de la solvencia técnica a prestaciones
analogas a las previstas en el contrato.

8. JUSTIFICACION DE LAS CONDICIONES ESPECIALES DE EJEC UCION DEL
CONTRATO

Se prevén las siguientes condiciones especialedeacion de caracter social:

a) Durante todo el periodo de ejecucién del contriEéaempresa contratista estd obligada a
mantener las condiciones de trabajo del persosatita al contrato en funcién del convenio
colectivo que resulte de aplicacién, no empeordaslanismas. La obligacién se entendera
cumplida si se mantienen las condiciones laboratgntes en el momento inmediatamente
anterior a aquel en que, en su caso, se produzeérdida de vigencia. En todo caso, se
entendera igualmente cumplida la obligacién delter@miento de las condiciones laborales
si estas hubieran variado por acuerdo alcanzadee dat empresa contratista y la
representacion de los trabajadores y las trabajagdsrbien, en ninglin caso las condiciones
salariales pueden ser inferiores a las estableeiasconvenio colectivo sectorial aplicable.
La empresa contratista vendra obligada a faciiadrgano de contratacion cualquier
informacion o documentacién que le sea requerida gereditar este extremo.

En este caso se trata de una condicion cuyo objetévcaracter social, es garantizar que las
condiciones laborales del personal adscrito afatmho puedan empeorar durante el periodo
de ejecucion del contrato.

b) La empresa contratista estara obligada a la wifimadel tacdgrafo digital en la totalidad de
los servicios del contrato como mecanismo de wadfon de la seguridad y calidad en el
servicio con independencia de lo dispuesto en tmativa reguladora de la obligacién de
uso del tacografo y de los tiempos de conduccidlescanso. Esta condicién especial de
ejecucién no serd aplicable a aquellos servicias de conformidad con los pliegos de
condiciones y los correspondientes Proyectos déofaqion, sean prestados en vehiculos
provistos de autorizacién de transporte interurlimuiajeros en vehiculos de turismo o de
arrendamiento de vehiculos con conductor.

En este caso se trata de una condiciéon cuyo cumeplicn mejorara las condiciones de
seguridad tanto del personal de conduccién adsaritmntrato como de los usuarios del
servicio.

c) La empresa contratista estara obligada a elabwgnciar y aplicar en el plazo maximo de
un afo desde la firma del contrato un plan de dadilen su caso, conforme a lo establecido
en el Real Decreto-Ley 6/2019, de 1 de marzo, ddidae urgentes para garantia de la
igualdad de trato y de oportunidades entre mujetemmbres en el empleo y la ocupacion.
Este plan de igualdad debera ser renovado tod@sitmsde vigencia del contrato.
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En este caso se trata de una condicion de casixtiad que incide en promover las medidas
de igualdad en el seno de las empresas que piE=tanios publicos de titularidad de la
Administracion, como es este caso.

Asimismo, se prevé como condicién especial de ejénude caracter medioambiental que,
transcurrido un afio desde la fecha de inicio gedatacidn del Servicio, el contratista deberautaic

la huella de carbono asociada al servicio, al mesg®ecto al alcance 1 (consumo de combustible de
autobuses y microbuses). Dicha condicion resukaatia para evaluar los efectodahuella de
carbono y los factores de emision que produciggdeucion del servicio contratado.

9. JUSTIFICACION DE LAS FORMULAS UTILIZADAS PARA LA

EVALUACION DE LOS CRITERIOS NO SUJETOS A JUICIOS DE _VALOR

Se han previsto, como criterios de adjudicaciércdetrato no sujetos a juicios de valor, los sigigs:

a) Oferta econdmica (compensaciones por imposicion déligaciones de servicio publico)

De conformidad con el articulo 146 LCSFuando en los contratos de concesién de obras o de
concesion de servicios se prevea la posibilidadjale se efectlien aportaciones publicas a la
construccién o explotacion asi como cualquier tiigogarantias, avales u otro tipo de ayudas a
la empresa, en todo caso figurara como un critedi® adjudicacion evaluable de forma
automatica la cuantia de la reduccion que ofertenlicitadores sobre las aportaciones previstas
en el expediente de contrataciom’a formula prevista es una férmula lineal cobdga ofertada,

de forma que ofertas al tipo obtendran cero puptasoferta del conjunto de las admitidas con
mayor baja porcentual ofertada la méxima puntuapi@vista. Dicha férmula se considera
adecuada puesto que otorga una valoracién deligrite manera proporcional a la baja ofertada.

Edad media inicial de la flota a adscribir

Se prevé valorar la edad media inicial de la #ogalscribir, con un limite de 5 afios como maximo.
La formula prevista es una formula lineal con |[gloke la edad media sobre el maximo de 5 afios,
de forma que ofertas al tipo obtendran cero puptasoferta del conjunto de las admitidas con
mayor baja de edad ofertada la méxima puntuacerigia. Dicha férmula se considera adecuada
puesto que otorga una valoracién del criterio deer@mproporcional a la baja ofertada.

Compromiso de calidad

Se prevé valorar la mejora de los indices de ahlisénimamente exigidos (puntualidad,
expediciones realizadas y satisfaccion del cliemediante un indicador ponderado de dichos
tres indices, de forma que ofertas al tipo (sinomag) obtendran cero puntos y la oferta del
conjunto de las admitidas con mayor indice de adliofertado la maxima puntuacion prevista.
Dicha férmula se considera adecuada puesto qugaotora valoracion del criterio de manera
proporcional al indice ofertado.
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d) Compromiso medioambiental

Se prevé valorar el compromiso medioambiental iddea la flota de vehiculos que operara el
servicio, mediante un indicador ponderado que dipele los porcentajes de flota en diversas
tecnologias (eléctricos puros, hibridos y de coiiuson biometano o gases renovables o de
combustién gas natural comprimido o licuado), denfoque los vehiculos de la flota ofertada
con tecnologia diésel clasica obtendran cero pynimsvehiculos con tecnologias de propulsion
mas bajas en carbono obtendran una puntuacion wada funcion de cada categoria ambiental
y del promedio del porcentaje de cada categorieedalflota total. Dicha férmula se considera
adecuada puesto que otorga una valoracion ddiierite manera proporcional al indice ofertado.

e) Compromiso de obtencién de certificado de calidad

Se prevé valorar la aportacion de una declara@éponsable de que durante el primer afio del
contrato adquirira el certificado de calidad IS@18 o equivalente. En este caso se trata de una
férmula dicotdmica, de manera que si existe talpromiso se otorgara el maximo de los puntos
previstos para dicho criterio y si no existe dichmpromiso se otorgaran cero puntos.

10.ANALISIS DE LA RENTABILIDAD ESPERADA DE LOS CONTRAT OS DE
CONCESION Y DE SU ADECUACION A LOS RIESGOS ASUMIDOS POR LOS
CONCESIONARIOS

Para estimar la rentabilidad econémica de los ptogese calcula, como indicador de la rentabilidizld
proyecto, la tasa interna de retorno (T.l.R.).

Para el céalculo de la tasa interna de retorno siproyectos, se parte de la expresion del Valouaict

Neto (VAN) del proyecto de inversién y se determima.l.R. como aquella tasa de descuento que hace
nulo el VAN, es decir:

VAN = zn: Fe Iy =0
T L +TIRE T
L
La T.LR. es, por tanto, la tasa de descuento Itaég@e deja al proyecto en la frontera de la talidad.
Cuanto mas rentable sea el proyecto mayor seengbrde valores de la tasa de descuento compatible
con un valor actual neto positivo. La regla de siéai en este caso consiste en que se considefe glab

proyecto si la T.I.R. es mayor que la tasa de adggou

Con base en los datos mostrados en el apartadded.gresente estudio, los resultados obtenidad en
escenario de proyecto para la T.l.R. de cada dorgom los siguientes:

% Peso Amort. +
LOTE T.IL.R. Financ. s/ Gastog
Totales
co1 4.57% 14,31%
C02 3,49% 19,73%
Cco3 2,97% 24,09%
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Cco4 2,87% 25,61%
C05 4,03% 17,06%
C06 3,84% 17,54%
cov 3,66% 18,44%
co8 3,43% 21,17%
C09 3,12% 23,58%
C10 3,48% 20,44%
Ci11 3,89% 17,07%
Ci12 4,29% 15,55%
C13 3,50% 19,53%
Ci4 4,46% 14,97%
C15 3,63% 18,95%

En primer lugar, es destacable que habiendo fijaddoeneficio empresarial para el primer afio de
explotacién de los servicios del 6% del total dstgm de explotacion, los valores de la T.I.R, qgie s

refieren a la rentabilidad global en los diez aflesvida de las concesiones, son inferiores a dicho
porcentaje.

Esto se debe a diversos factores, el primero ds diriva de que, si bien se ha considerado que los
distintos costes para el operador sufriran cierfladion desde el primer afio de explotacion, lésiém

de los precios de los contratos, tal y como sexpaesto en el apartado 2.1.3. del presente estodlio,
sera efectiva hasta el tercer afio de vida de logratos, lo que deriva en una desviacién entre los
incrementos de gastos (costes) y de cobros (precitigactuales) de los operadores.

En segundo lugar, puesto que como se ha expudsigatoriamente debe utilizarse alguna de las
férmulas tipo aprobadas por el Real Decreto 55/284 roduce también una discrepancia en la revisié
de costes y precios derivada del hecho que la farmilizada no responde exactamente a la misma
estructura de costes prevista en los proyectaeraliferentes los pesos de los distintos compeseatd
coste del servicio.

Es destacable la correlaciéon existente entre ligesde la T.I.R. y el peso de las amortizaciates

activos y los gastos financieros para su adquisisabre los gastos totales de explotacién, comdeue
observarse en el siguiente gréfico.
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RELACION ENTRE LA T.I.R. Y EL PESO DE LAS AMORTIZACIONES Y
GASTOS FINANCIEROS DE LOS ACTIVOS SOBRE EL TOTAL DE LOS
COSTES DE EXPLOTACION

5,00%

4,50% ‘-.,...
..
4,00% .
[ ) ‘»-..
op..
3,50% .e o
3,00 "'. ........ °
y = 0,0097x°7%
2,50% R%=0,9883

2,00%
10,00% 12,00% 14,00% 16,00% 18,00% 20,00% 22,00% 24,00% 26,00% 28,00%

Se puede observar que cuanto mayor es el pese dedtes no revisables en el tiempo, es deciolsies

de amortizacién de los vehiculos y los costes firggias para su adquisicion, menor es la tasa mten
retorno obtenida. Esto es consecuencia del bapogila aprovechamiento de los activos en algunos
contratos. No obstante, puesto que no se prevésetohtratos que los vehiculos estén adscritos a lo
contratos en régimen de exclusividad, los operaddisponen de cierto margen de mejora de la
rentabilidad econdmica obtenida si utilizan dichdvos (vehiculos) para la prestacién de otrosces
fuera del &mbito del contrato, tales como servide$ransporte escolar o servicios discrecionales.

Como se analiza mas adelante, los valores de.R. Bdn igualmente sensibles a la demanda detg®rvi
de forma que, si los operadores consiguen captarporcentajes de demanda razonables, la rentabilid
puede aumentar considerablemente.

De dichos resultados puede concluirse que, pado los valores de la T.I.R. en todo caso sortiposi
y mayores a la tasa de descuento prevista en EDRegeto 75/2017, fijada en el 2,71%, por lo quede
concluirse que los contratos son viables econongoégry minimamente rentables.

10.1. Andlisis de sensibilidad con respecto a los resuttas de la T.I.R.
Se ha advertido que existen elementos de riesgpugge influir en el beneficio obtenido por el Gukor.

El principal de dichos riesgos es el riesgo operatide demanda, que asume integramente el opgrador
y que puede hacer variar el andlisis de viabilielzmhdémico-financiera realizado.

Otro de los factores relevantes en los que sergadteviabilidad de los proyectos es el hechoajtieal

de la concesion se recuperara por parte del opesadcierto valor residual de los activos objetdale
inversion inicial (flota de vehiculos), que se ddas l6gicamente en el flujo de caja del dUltimo @@
explotacién, pero sobre el cual también existetaiéncertidumbre sobre si el operador podra
patrimonializar efectivamente dicho valor medidateenta de dichos activos.
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Asi pues, se ha realizado un analisis de sensbilgk los valores obtenidos en el céalculo de I&RT.I
tomando como principales variables del riesgo emowla demanda y el valor residual efectivo de los
activos invertidos en el proyecto, con las sig@isniariaciones de dichas variables en 5 escenarios
considerados (de muy pesimista o0 muy optimistadsiel escenario central el previsto en los pragct

ESCENARIO
VARIABLE MUY RAZONABLEMENTE PROYECTO | RAZONABLEMENTE MUY
PESIMISTA PESIMISTA (CONSERVADOR) OPTIMISTA OPTIMISTA
DEMANDA (D) Dproy - 20% Doy - 10% Doy Dproy + 10% Doy + 20%
VALOR
RESIDUAL VRproy - 50% VRioy - 25% VRyroy VRproy + 10% VRioy + 20%
VEHICULOS (VR)

En base a dicho analisis de sensibilidad se oltilrsesiguientes resultados:

TASA INTERNA DE RETORNO (T.I.R.)
VARIABLE: DEMANDA
LOTE MUY RAZONABLEMENTE PROYECTO RAZONABLEMENTE MUY

PESIMISTA PESIMISTA (CONSERVADOR) OPTIMISTA OPTIMISTA
co1 -15,89% -5,01% 4,57% 13,78% 23,14%
Cco2 -2,64% 0,46% 3,49% 6,46% 9,41%
Cco3 -2,53% 0,25% 2,97% 5,65% 8,29%
co4 -0,70% 1,09% 2,87% 4,63% 6,38%
Co5 -1,24% 1,42% 4,03% 6,62% 9,19%
Co06 -6,00% -0,96% 3,84% 8,52% 13,15%
co7 -1,73% 0,99% 3,66% 6,30% 8,91%
Cco8 0,10% 1,77% 3,43% 5,07% 6,71%
C09 1,98% 2,55% 3,12% 3,69% 4,25%
C10 0,07% 1,78% 3,48% 5,16% 6,83%
Ci11 -5,47% -0,71% 3,89% 8,40% 12,91%
Ci12 -2,43% 0,96% 4,29% 7,57% 10,84%
Ci13 -4,81% -0,58% 3,50% 7,51% 11,50%
Ci4 -7,45% -1,33% 4,46% 10,09% 15,70%
C15 -7,12% -1,61% 3,63% 8,73% 13,81%
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VARIACION DE LA T.I.R.
ANALISIS DE SENSIBILIDAD - ESCENARIOS DE DEMANDA
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

\| L dadddawadddl]
oo MLl Ml il .
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-10,00%
-15,00%
-20,00%

B MUY PESIMISTA RAZONABLEMENTE PROYECTO (CONSERVADOR) m RAZONABLEMENTE m MUY OPTIMISTA
PESIMISTA OPTIMISTA

Se puede observar que los valores de la T.l.Rnmlate en dicho analisis de sensibilidad son
practicamente en todos los casos al menos posiivodos escenarios de proyecto y
razonablemente pesimista y, obviamente, en losnagos razonablemente optimista y muy
optimista.

Los valores de la tasa de rentabilidad en el esicerezonablemente optimista se acercan o
superan en cualquier caso el 6%. En los proyemiga cobertura de costes por parte de los
ingresos tarifarios es baja o muy baja son menositdes a dicha variable de riesgo, mientras
gue en los que los ingresos tarifarios suponengocggnalmente una mayor cuota que las

compensaciones, son mas sensibles a dicha varidbldprma que si se alcanzasen los
incrementos de demanda en el escenario razonalikeroptimista las tasas de rentabilidad

aumentarian sustancialmente (el contrato CO1 quet g@ge mas depende de los ingresos por
tarifa podria alcanzar en el mejor de los escegama TIR del 23,14%, mientras que en el peor
de los casos la TIR seria del -15,89%).

TASA INTERNA DE RETORNO (T.I.R.)
VARIABLE: VALOR RESIDUAL
LOTE MUY RAZONABLEMENTE PROYECTO RAZONABLEMENTE MUY
PESIMISTA PESIMISTA (CONSERVADOR) OPTIMISTA OPTIMISTA
co1 2,92% 3,78% 4,57% 4,87% 5,16%
Co02 1,85% 2,70% 3,49% 3,78% 4,07%
Cco3 1,27% 2,16% 2,97% 3,28% 3,58%
co4 1,18% 2,06% 2,87% 3,17% 3,47%
Co5 2,51% 3,30% 4,03% 4,31% 4,58%
28
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CO06 2,20% 3,05% 3,84% 4,14% 4,43%
Cco7 2,03% 2,88% 3,66% 3,96% 4,25%
Cco08 1,86% 2,68% 3,43% 3,71% 3,99%
C09 1,47% 2,33% 3,12% 3,42% 3,71%
C10 1,87% 2,70% 3,48% 3,77% 4,05%
Cl1 2,26% 3,10% 3,89% 4,19% 4,47%
Ci12 2,72% 3,53% 4,29% 4,58% 4,85%
C13 1,84% 2,71% 3,50% 3,81% 4,10%
Cl4 2,90% 3,71% 4,46% 4,74% 5,02%
C15 1,99% 2,84% 3,63% 3,92% 4,21%

VARIACION DE LA T.I.R.
ANALISIS DE SENSIBILIDAD - ESCENARIOS DE DEMANDA

6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00% | I
0,00%

co1 Co2 Co3 Co4 Cos Coe Co7 cCo8 Co9 Ci0 Ci1 Ci12 C13 Ci4 C15

H MUY PESIMISTA B RAZONABLEMENTE ® PROYECTO (CONSERVADOR) ® RAZONABLEMENTE B MUY OPTIMISTA
PESIMISTA OPTIMISTA

Como puede observarse la sensibilidad a la vardddlealor residual obtenido es mucho menor qae a |
demanda, obteniendo valores de la TIR positivds@ws los escenarios contemplados, con rentabéilad
maximas cercanas al 5% y minimas en torno al 1,5%.

10.2. Analisis de los riesgos asumidos por los concesioioa y de sus efectos sobre
la rentabilidad de los proyectos de concesion
10.2.1.Riesgos generales de los operadores econémicos
En su acepcién mas general se entiende por ries@ioainpresa la posibilidad de que ésta no alazince

beneficio esperado. Por ello el riesgo suele evsduan base a la variabilidad que experimenta el
beneficio.
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El riesgo viene dado por consiguiente por la indembre derivada de las magnitudes que intervienen
el calculo del beneficio. Las empresas se enfregtiageneral a dos tipos de riesgos: el riesgo glecies

o0 riesgo econémico y el riesgo financiero. El resgondmico se refiere a la actividad productivéade
empresa, a la estructura econdémica, la cual vietegrdinada por el tipo de activos o inversion, mman
gue el riesgo financiero esta relacionado con eldssla deuda para financiar sus operaciones,as de
con su estructura financiera.

Las fuentes del riesgo econdémico pueden ser:

- Riesgo de mercado

- Cambios en los gustos de los consumidores

- Cambios en los métodos de produccion

- Cambios en los precios de los inputs

- Cambios en las condiciones econémicas generales
- Riesgos derivados de los competidores

- Interdependencia oligopolistica

Mientras que las fuentes del riesgo financieroesuseér la cuantia del beneficio después de inteeke
imposibilidad de cubrir las cargas fijas de la geud

En un mundo de incertidumbre la corriente de beiefifuturos de una inversién o de una empresa no
es conocida con certeza. Los beneficios puedentadopalquier valor (normalmente dentro de un
intervalo), con una determinada probabilidad derreccia. El total de valores posibles con sus
probabilidades asociadas constituye como es s#bitistribucién de probabilidad de la citada corée
incierta de los beneficios.

La informacién proporcionada por la distribucién mtebabilidad se resume en dos caracteristicas: la
media o valor esperado y la varianza o desviagpicet La media constituye una medida de los beiosfi
futuros esperados mientras que la varianza es edaadel riesgo entendido como la variabilidad de
los beneficios esperados.

En el caso que nos ocupa, tal y como ya se ha stque régimen econémico del contrato prevé la
cobertura de los costes de explotacién mediant@ensaciones calculadas como la diferencia entre los
costes calculados y los ingresos minimos obligadwercibir por el operador, de forma que siempee qu
las ingresos reales percibidos fueran menoresoguebligados por el contrato, o si el operadorudigra
reducir sus costes por debajo de los precios dafato adjudicado, se generarian pérdidas para la
empresa, puesto que los ingresos tarifarios peashinas las compensaciones otorgadas no cubodgan |
costes totales de explotacion.

En relacion a los cambios en los precios de lagt&os contratos prevén una actualizacion dpriesos
(equivalentes a los costes del operador) en furtgda evolucién de dichos precios. Si bien puaddie
cierta discrepancia entre la evolucion de los costales para el operador y los precios del cantgaie
se actualizaran mediante un coeficiente obtenidardeférmula tipo, cuyo valor puede diferir de la
inflacién o deflacion real de los costes soportadesntiende que dicho riesgo es un riesgo eceodmi
acotado y marginal.

Por tanto, la principal variable en la que exisigertidumbre y que, por tanto, es la fuente dalgoe
econdmico es la demanda del servicio (entendidaodomingresos tarifarios reales percibidos por el
operador), que se puede relacionar claramentel c@sgo de mercado, los cambios en los gustosge |
consumidores y los riesgos derivados de los codges$ (en este caso debe entenderse como
competidores principalmente a otros operadoresogeean en distintos modos de transporte como el
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ferrocarril, ya que el proceso de acceso a lageEst del servicio publico objeto de la concesisrie
competencia “por el mercado”, ya que de la adjwilicedel servicio se deriva el derecho de excldsidi
en la prestacion del mismo).

10.2.2.Beneficio empresarial esperado y riesgos asumidoslps concesionarios

El riesgo se puede evaluar como la variabilidacbeeleficio empresarial esperado. En el caso que nos
ocupa, el beneficio antes de impuestos (BAIT) dotertdra el operador, en un afio de explotacion, se
puede expresar de la siguiente forma:

BAIT = (p Proy Km — Creal Km) : Kmreal + (Dreal - Dproy) : tparticipe
Donde:

Poroy km €S €l precio unitario a abonar por el contratogaola Km servicio prestado (que incluye tanto los
costes variables como los costes fijos previstofaegstructura de costes del contrato y el bermefici
empresarial considerado)

Creal km €S €l coste unitario de explotacion total real padla Km servicio prestado soportado por el
operador (que incluye tanto los costes variablesodos costes fijos).

Kmrea SON los kildmetros servicio ejecutados (los ptegien el contrato y que pueden considerarse fijos
a excepcidn de los servicios prestado a la demanda)

tparticipe €S la tarifa participe o tarifa de percepciénalerhpresa operadora, que suele expresarse como
una tarifa kilométrica y que en este caso estddifor la Administracion.

Dreal €S la demanda real de utilizacion del servicioresqdo en términos de viajeros por kildbmetro
recorrido (Viaj - Km).

Dproy €S la demanda prevista en el proyecto de utibradel servicio expresado en términos de viajeros
por kilometro recorrido (Viaj - Km).

Como se observa, el beneficio que puede obtermgreebdor depende de la diferencia entre sus adstes
produccién del servicio y los precios del contqzdoa el calculo de dichos costes y de la diferesiciee

la demanda real y la tedrica minima exigida dey@cto de servicio, y por Ultimo el valor de la prodion
realmente ejecutada.

Si el operador es capaz de reducir sus costes ab@®er una mayor demanda obtendra mayores
beneficios, por el contrario, si sus costes aumeptal encima de los precios revisados duranteda vi
del contrato o si no es capaz de obtener la demafdea exigida, su beneficio se reducira.

Partiendo de esta base, se entiende que los riggga@sume el operador son los siguientes:

10.2.3.Riesgo operacional
Tal y como establecen los articulos 14 y 15 de @SR el derecho de explotacion de los servicios
implicard la transferencia al concesionario dedgeeoperacional, abarcando el riesgo de demaniddeo e
suministro, 0 ambos. Se entiende por riesgo de idanal que se debe a la demanda real de las obras o
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servicios objeto del contrato y riesgo de sumiaistrrelativo al suministro de las obras o serg@bjeto
del contrato, en particular el riesgo de que Ista@én de los servicios no se ajuste a la demanda.

Se considerara que el concesionario asume un rgsg@cional cuando no esté garantizado que, en
condiciones normales de funcionamiento, el misnya\recuperar las inversiones realizadas ni arcubr
los costes en que hubiera incurrido como conse@idada explotacion de los servicios que seartobje
de la concesion. La parte de los riesgos transfeiddi concesionario debe suponer una exposicidarea
las incertidumbres del mercado que implique quéqoigr pérdida potencial estimada en que incurra el
concesionario no es meramente nominal o desdefiable.

A la vista de lo expuesto en el punto anterior,dgueoncluirse que, como consecuencia del régimen
econdmico previsto en los contratos, el riesgoapenal definido en la LCSP se trasladara totalmant
los concesionarios.

A tales efectos se puede considerar que el riesglechanda transferido depende de la variaklg de
forma que, si el valor dicho variable es inferibprevisto en el proyecto y que se fija para etwaié de
las compensaciones, el operador reduciria susibise incluso podria tener pérdidas en la expiéta
del servicio.

Como consecuencia de lo expuesto, y considerandp api media, los ingresos tarifarios suponen
aproximadamente un 50% de los costes de explotdeidiemanda del servicio debe considerarse como
la parte principal del riesgo operacional trasladados operadores, y que dicho riesgo no es sgaie
nominal ni desdefiable. Sobre si dicho riesgo sagorpor los operadores es adecuado a la rentabilida
esperada se analiza mas adelante en el presamd@mest

Sobre el riesgo de suministro se puede consideidizho valor puede medirse mediante la variable
Kmgeay de forma que si el nivel de produccion real fudistinto al previsto en el proyecto, el beneficio
empresarial también variaria de acuerdo con laesiqam dada en el apartado anterior. De todas feormas
hay que sefialar que el nivel de produccion vigaddien los contratos, de forma que Unicamentegrued
existir diferencias en aquellos servicios en los guista seguridad en su prestacién porque noaexist
demanda (servicios a la demanda), por lo quesdaiecluso podria interpretarse como parte dsgjde

de demanda. Con respecto a los efectos del apail@mnta operativo que podria derivarse del hechg que
por falta de demanda, los activos fijos necesamama la prestacién del servicio (flota) no se ajast a

la produccion real, el régimen econdémico de lostrabms prevé el pago de los costes parciales que
operador debera soportar en este caso por la didmtad de los medios que hubieran sido necesarios
para prestar el servicio si hubiera habido demanda.

Como consecuencia de todo lo expuesto, puede émactjue el riesgo de suministro estara muy acotado
y, con caracter general, puede considerarse uterparginal del riesgo operacional.

10.2.4.Riesgo y ventura derivado de la normal ejecucion dentrato

Con respecto a la Gltima variable que podria v&nalor del beneficio empresarial, es decir lavidEson
de los costes reales del operadey 6, con respecto a los precios del contratg pn debe separarse los
dos factores que inciden en la posibilidad de dagsviacion.

En primer lugar, existe una desviacién producidagppropio régimen econémico de los contratos,acom
consecuencia de la que actualizacién de los cdstesra realizarse de acuerdo con lo estableciéb en
articulo 103 y siguientes de la LCSP, que estalijeeeno podran revisarse los precios del contrmato e
tanto no se haya transcurrido el 20% del plazocdekrato, que en este caso son 2 afios. Dicha
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circunstancia provoca que durante dicho periodocttes variables soportados por el operador se
incrementan con una cierta tasa de inflacion, lestio no se recoge en los precios del contrato.

Por otro lado, el hecho que la revision de presokaya fijado segun una de las férmulas estabkeeia

el Real Decreto 75/2018 de 19 de febrero, que ssohsiderado que es la que mejor se adapta a las
caracteristicas del servicio, también puede prodigsiviaciones entre los precios del contrato gdsses
reales soportados por el operador, ya que dichaulércorresponde con una estructura de costequipo
puede no ajustarse exactamente a la estructurastiessaeal, de forma que el factor de actualizad&n

los precios K puede no ser exacto al factor de actualizaciéh dedos costes soportados por los
operadores.

No obstante, mas alla de lo expuesto en relac&staafactor de riesgo inherente al régimen ecor@dmic

de los contratos, y consecuencia de la regulacidelacion a la revision de los precios de los mism

el riesgo de que el operador no consiga que susscesportados sean previstos inicialmente, como
consecuencia de su ineficiencia empresarial, dagstiel riesgo inherente a la ejecucion de todss lo

contratos administrativos, que se rigen por elgpin de riesgo y ventura del contratista segun lo
establecido en el articulo 197 de la LCSP.

El riesgo y ventura esta relacionado con el pre@oto que es un elemento esencial del contrato
administrativo.

La certeza en el precio es un requisito fundamemtdbs contratos publicos debido a las limitackone

presupuestarias que acompafan la actividad adraiivst Por lo tanto, este principio supone que el
contratista asume los riesgos a que esta expuedasarrollo de un contrato y que repercuten en el
beneficio econdmico que espera obtener.

10.2.5.0tros riesgos trasladados al contratista

Ademas de los principales riesgos ya comentadosegsen trasladados al contratista en el contrato d
concesioén de servicios, en cualquier caso, est egsgo operacional o de explotacién en térmédeds
riesgo de demanda del servicio y el riesgo y veriturerente a cualquier contrato administrativivdelo

de la necesidad de que los contratos administsatermgan un precio cierto y que puede influir ea lqu
prestacién del servicio resulte mas onerosa paspeghdor, el contratista también asumird otra i
riesgos tales como los siguientes:

Riesgo del valor residual y obsolescencia de losasc

Incluye el riesgo de que los activos (vehiculognsaferiores a su valor esperado al final del iedaf
gue se ha fijado en un 20% del coste de adquisprévisto en los proyectos y que, puesto que rfmser
revertidos a la Administracion, se incluyen enugbfde caja de la cuenta de explotacion del operad
final del plazo contractual.

Riesgo financiero

Incluye el riesgo producido por las incertidumbpge surgen de la volatilidad de los mercados
financieros y de crédito, como por ejemplo el riedg liquidez, riesgo de crédito, riesgo de canabio
riesgo de tipo de interés. A pesar de que sedmta riesgo que el operador no puede controlar sés
puede gestionarlo y evaluarlo para determinar sa&condmica, por lo que en esencia puede iseluir
dentro del riesgo y ventura inherente en la prepgdotacion del servicio.
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Riesgo de disponibilidad

No forma parte del riesgo operacional, pero corepeigrtos elementos con el riesgo de suministro, es
aguel que se refiere a las posibles pérdidas mmlaneracion que puede llevar aparejada una pi@stac
gue no cumpla con las condiciones y estdndareslittad especificados en el contrato. Puesto que en
este caso este riesgo si es dependiente de largdstiservicio por parte del operador, de forma, gu

se cumplen con las exigencias de prestacion estddepreviamente en el contrato, no se impondran
penalizaciones en la remuneracion, este riesgaedagsubsumido dentro del riesgo operacional y debe
igualmente incluirse dentro del riesgo y ventulgenente en la propia explotacion del servicio.

Riesgo regulatorio

También llamado politico o legislativo, hace refieia a todas aquellas acciones de gobierno que
modifican las condiciones acordadas previamentgeypgpdrian resultar mas onerosas para el cordratist
respecto las condiciones en las que se establesiaatagmainicial. Realmente el traslado de dicho
riesgo puede verse atenuado puesto que bajo lanadel factum principis la propia LCSP prevé la
posibilidad de que el contrato puede reequilibracsmdmicamente.

10.3. Andlisis de la adecuacién de la rentabilidad espeda al riesgo asumido
10.3.1.Variacion de la rentabilidad sobre el capital deviersion

Para el célculo de la rentabilidad pueden utilizadgstintos indicadores o ratios que relacionan el
beneficio obtenido con el capital invertido. Dependo de si del valor del beneficio y del capital@e
nos refiramos se obtienen diversos indices, tale®@l R.O.1. (rentabilidad sobre el capital desirsion)

o sobre los activos totales de la empresa, etc.

De esta forma, podria considerarse evaluarse tahiidad de los proyectos de concesién mediante la
siguiente expresion, que relaciona los beneficiosralados totales en la vida del contrato con etepe

a la inversion en los activos para la explotaciéh servicio, o que podria interpretarse como la
rentabilidad de explotacién de los contratos:

S™ BAIT;

ROI =
lo

Considerando que los valores del BAIT son aproxamaghte iguales durante la vida de los contratos y
gue, por tanto, se puede asumir que se cumple que:

n - BAIT

ROI =
Iy

Donde n es el plazo en afios de la concesion

El beneficio (BAIT) se puede expresar mediantexfaesion:

BAIT = (p Proy Km — Creal Km) *Kimyeq + (Dreal - Dproy) : tparticipe
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Podemos asumir que el valor de la rentabilidad (R.@epende Gnicamente del valor de la demanda rea
(Drea), que es la variable asociada al principal riesgmnoémico de la concesion, el denominado riesgo
operacional de demanda, considerando fijos el desfwarametros.

Una de las medidas mas utilizadas para evalu@sgja econémico es la varianza o dispersion aladed
del valor medio, que incluye la desviacién tantia &quierda como a la derecha, es decir los valore
inferiores y superiores al citado valor centralel8wasi mismo utilizarse la desviacion tipica, esrda
raiz cuadrada de la varianza, por tener las misimaades que la media de la variable analizada.

De esta forma, la desviacion tipica del ROI, comsiddo que Unicamente pueden existir variaciones en
la demanda (D), y siendo el resto de los térmiijos, fpuede deducirse, aplicando las propiedadés de
varianza matematica, lo siguiente:

participe * oD)-n

t
a(ROI) = -
0

La aplicacion de la desviacion tipica cuenta coa sgria limitacién derivada de su propio concegto d
“dispersion con respecto del valor medio”, porle glebe interpretarse con respecto a dicho valdiome
Esto se logra mediante el coeficiente de variaai@e,es el cociente entre la desviacion tipicavalkelr
esperado o media, es decir, dicho coeficienteividatel valor de la desviacion tipica y lo norraali
puesto que no tiene unidades como la media o laadéén tipica.

Si se considera como indicador de la medida dejoiel coeficiente de variacién del ROI,

C.V.(ROI) = o (RO
V- (ROD) = E(ROI)

Y dado que puede suponerse que la esperanza matemanedia del ROI es la expresion anterior

considerando los valores de la produccion, losesogtla demanda reales iguales a la del proyecto de

concesion, se obtiene lo siguiente:

tyarticipe * 0 (D)
C.V.(ROI) = Rartictee ~ 77
(ROD) BEA

Donde:

BEA es el beneficio empresarial anual previstolgmayecto, que puede calcularse de la siguiemtado

BEA = (pproy Km — Cproy Km) ' Krnproy

Asi pues, para la determinacion del coeficientevaléacion de la rentabilidad del proyecto (R.O.l.),
Unicamente debe determinarse la desviacion tigcaeador de la demanda anual, expresada en términos
de Viajeros - Km.

Para hallar dicho valor de la desviacion tipicdaddemanda se ha considerado los valores de k& seri
histérica anual disponibles de la demanda acumuyjiadiel de actuales concesiones de transportecolbli
de viajeros de uso general por carretera de fitidrdel Gobierno de Aragon, no incluyendo los resdo
correspondientes al afio 2020 puesto que estadisita se trata obviamente de un afio anormal por
motivo de la crisis sanitaria ocasionada con matigbvirus Sar2-Covid-19, obteniendo un valor de la
desviacion tipica del 20% sobre el valor espersel@ptienen los siguientes resultados del coeficida
variacion del ROI:
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LOTE BEA t-D 6 (D)/E(D) | C.V. (ROI)
co1l 236.429,19 £3.395.311,62 €  20% 2,872
C02 69.074,53 £ 433.583,404  20% 1,255
co3 111.792,43F 762.706,16 §  20% 1,365
co4 57.414,91f 283.874,664§  20% 0,989
C05 24.220,67 £ 114.640,484  20% 0,947
C06 152.279,84 £1.328.723,84 €  20% 1,745
co7 74.165,07 £ 395.162514  20% 1,066
co8 23.670,80 £ 90.094,51§  20% 0,761
C09 41.556,65f 61.217,044 20% 0,295
C10 39.044,50 £ 146.801,484  20% 0,752
ci11 132.995,38 £1.134.006,83 §  20% 1,705
c12 59.396,69 £ 332.487,93¢  20% 1,120
c13 149.210,53 £1.279.322,05§  20% 1,715
c14 62.526,40 £ 563.84691¢  20% 1,804
c15 72.751,04 £ 762.644,46§  20% 2,097

La interpretacion de los resultados obtenidos emités comparativos es que cuanto mayor sea el
coeficiente de variacion, mayor es el riesgo asaroah respecto a la rentabilidad esperada.

10.3.2.Comparacion con los resultados obtenidos del inditeeSharpe

Otro indice ampliamente utilizado es la ratio darfh, que se calcula como la rentabilidad esperada
menos la rentabilidad libre de riesgo, divididoreria desviacion estandar (desviacion tipica) para
mismo periodo.

Considerando que la rentabilidad total de los ptmgepuede evaluarse como el margen bruto totad ent
la inversion total, y que el coeficiente de vaidacte la demanda es del 20%, asi como que la éasa d
rentabilidad libre de riesgo anual es del 0,55%lgnen los siguientes valores del indice def&har

ore | Ssros | MRS | RGOS | onuro | muegsion (REVIASAIOND | pEsvicio) | NCE
TOTALES TOTALES (MBT) (MBT /IT) RENTABILIDAD | SHARPE
co1 41.655.571,16 € | 9.519.253,59 € | 33.838.346,20 € | 1.702.028,64 € | 6.827.726,31 € 24,9% 99,1% 0,196
€02 12.011.531,39 € | 8.210.565,58 €| 4.295.125,79 € | 494.159,98 € | 2.540.164,46 € 19,5% 33,8% 0,413
co3 19.396.531,72 € | 12.517.824,71 €| 7.721.785,97 € | 843.078,95€ |5.137.640,91 € 16,4% 30,1% 0,363
co4 9.952.138,63 € | 7.646.413,51€| 2.748.346,08€ | 442.620,96 € | 2.766.392,72 € 16,0% 19,9% 0,528
€05 4.215.707,23 €| 3.281.780,84 €| 1.103.282,67 €| 169.356,29 € | 721.193,95 € 23,5% 30,6% 0,588
06 26.498.190,11 € | 14.219.422,10 € | 13.350.287,25 € | 1.071.519,24 € | 5.085.428,91 € 21,1% 52,5% 0,297
co7 12.904.162,42 € | 9.558.005,34 €| 3.869.310,40 € | 523.153,31€ | 2.602.922,96 € 20,1% 29,7% 0,491
co8 4.109.223,85€ | 3.429.378,11€| 856.134,71€| 176.28897€ | 881.813,58 € 20,0% 19,4% 0,746
c09 7.204.720,69 € | 6.940.369,19€| 583.310,57 €| 318.959,07 € | 1.810.071,17 € 17,6% 6,4% 1,881
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c10 6.780.997,66 € | 5.653.902,02 € | 1.414.961,97 € | 287.866,34 € | 1.461.833,74 € 19,7% 19,4% 0,733
c11 23.158.471,44 € | 13.230.651,81 € | 10.847.675,92 € | 919.856,29 € [ 4.311.111,54 € 21,3% 50,3% 0,315
c12 10.344.486,89 € | 7.574.518,96 € | 3.179.035,74 € [ 409.067,81€ |1.711.842,17 € 23,9% 37,1% 0,495
c13 25.944.359,05 € | 14.558.702,25 € [ 12.455.319,56 € | 1.069.662,76 € [ 5.556.827,94 € 19,2% 44,8% 0,307
c14 10.889.912,55 € | 5.762.137,68 €| 5.558.038,10 € [ 430.263,23 € | 1.732.150,62 € 24,8% 64,2% 0,301
c15 12.650.194,45 € | 5.689.659,94 €| 7.481.650,17 € | 521.115,66 € | 2.585.251,14 € 20,2% 57,9% 0,253

Igualmente, la interpretacion de forma comparativeie proyectos debe hacerse de la siguiente manera
cuando el indice de Sharpe es menor la rentabitidagroyecto es menor con respecto al riesgo agumi

De esta forma se observa que los proyectos conrrdapendencia de los ingresos por tarifa (demanda),

presentan indices menores, mientras en los queiagensaciones tienen mayor peso presentan indices
mayores.

Si la ratio de Sharpe es negativa indica que tabdidad de la inversidn ha sido menor a la reititiol
de un activo sin riesgo. Es decir, que es masbkniavertir el dinero en bonos o depésitos siage
gue invertir en este proyecto. Puesto que todogdlases del indice son positivos, se puede canglie
se obtendran mayores rentabilidades en todos dygtos.

Por otro lado, se observa que existe una fuertelacion entre los valores del indice de Sharpertbds
y el coeficiente variacion del ROI, como se mueatcantinuacion:

CONTRATO INS?KEF?EE C.V. (ROI)
co1 0,196 0,348
Cco2 0,413 0,797
Cco3 0,363 0,733
co4 0,528 1,011
Co5 0,588 1,056
Co6 0,297 0,573
co7 0,491 0,938
co8 0,746 1,314
C09 1,881 3,394
C10 0,733 1,330
Ci11 0,315 0,586
Ci12 0,495 0,893
C13 0,307 0,583
Ci4 0,301 0,554
C15 0,253 0,477
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CORRELACION C.V. (ROI) vs INDICE DE SHARPE

a4
3,5
.0

3
2,5

2
1,5

. y = 1,7826x + 0,0328
1 ..o--" R2=0,9985
o
0,5 +®
°
0
0 0,2 0,4 0,6 0,8 1 1,2 1,4 1,6 1,8 2

10.4.Conclusiones sobre la rentabilidad econémica de |&sturas concesiones

De todo lo expuesto y analizado sobre la viabilidadnomica de los futuros contratos de concesion
pueden obtenerse las siguientes conclusiones:

- La rentabilidad econémica de los proyectgamedida a través de la tasa interna de retorno

(T.ILR.), se sitdan entre el 2,87% y el 4,57% en el esegio previsto en los proyectospor
lo quetodos los contratos serian viables econémicamentenynimamente rentables

- Se puede observar qoeanto mayor es el peso de los costes no revisaldasl tiempq es

decir los costes de amortizacion de los vehiculos gostes financieros para su adquisicion,
menor es la tasa interna de retorno obtenidaEsto es consecuencia del bajo grado de

aprovechamiento de los activos en algunos contratos

- Si bien la tasa de rentabilidad de los proyectos @sferior al beneficio razonable fijado
en los proyectos para el primer afio de las concesgs del 6% esta circunstancise debe

a que, si bien se ha considerado que los distitistes para el operador sufriran cierta
inflacion desde el primer afio de explotaci@rrevision de los precios de los contratos no
sera efectiva hasta el tercer afio de vida de losntmatos, lo que deriva en una desviacion
entre los incrementos de gastos (costes) y de g¢precios contractuales) de los operadores

y, por otro lado, a qua propia formula para la revision de precios produice también una

discrepancia en la revision de costes y precigsiesto que no responde exactamente a la
misma estructura de costes prevista en los proyedtser diferentes los pesos de los distintos

componentes de coste del servicio.

- No obstantepuesto que no se prevé en los contratos que los ieiios estén adscritos a

los contratos en régimen de exclusividados operadores disponen de cierto margen de

mejora de la rentabilidad econémica obtenida si ulizan dichos activos (vehiculos) para
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la prestacion de otros servicios fuera del ambitoal contrato, tales como servicios de
transporte escolar o servicios discrecionales.

La tasa de rentabilidad es muy sensible a la demaackn los contratos en los que la
proporcion entre los ingresos tarifarios sobredastes de operacion, de forma que en un
escenario razonablemente optimista las tasas debikfiad obtenida se situarian en
practicamente todos los casos por encima del 6%.

La tasa de rentabilidad es mucho menos sensible ghlor residual de los activos
(vehiculos) de forma que incluso en un escenario razonablkenpeisimista 0 muy pesimista
las tasas de rentabilidad seguirian siendo positiva

Analizada la relacién entre el riesgo econémicaréda y la rentabilidad esperada en los
proyectos puede concluirse queles proyectos con mayor dependencia de los ingresos
por tarifa (demanda), la rentabilidad del proyecto es menor con respectal riesgo
asumido, mientras en los que las compensaciones tienenrmpago dicha rentabilidad es
mayor con respecto del riesgo asumido. En cualgai®s)as rentabilidades obtenidas son
mayores que las que se obtendrian invirtiendo en hos o depdsitos sin riesgo, por lo
gue, en funcién de la aversion al riesgo de cada presario, este podra decidir si la
rentabilidad esperada de los proyectos es sufici@rhente atractiva.

En Zaragoza, a fecha de firma electronica
EL JEFE DEL SERVICIO DE PLANIFICACION
E INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE

David Sanchez Fraile
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