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Resumen

Este documento forma parte de un estudio sobre las
consecuencias socio-economicas de las concesiones de infraestructura
del transporte en América Latina, que se encuentra realizando la
Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL). Su
objetivo es determinar los excedentes que este sistema de gestion ha
significado para los grupos participantes: (i)  usuarios;
(ii).concesionario, y (iii) gobierno; asi como para la sociedad en su
conjunto. Este documento se refiere al caso argentino de la concesion
“Acceso Norte a la ciudad de Buenos Aires”.

La recopilacion de antecedentes se orientd de modo tal que
permitiera conocer:

* los cambios en los niveles de transito;

e tarifas a los usuarios y formula de reajuste;

» cambios en las frecuencias de accidentes;

» calidad del servicio;

e inversiones;

e costos de explotacion;

¢ ndmero de empleados;

e subsidios del gobierno y pagos del concesionario;
e entidades excluidas de participar en la licitacion;

¢ el adjudicatario;
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» las fuentes de financiamiento;

e los antecedentes juridicos del contrato;

e el marco regulatorio;

< la obligacion de entregar informacion, y

« el grado de competencia del servicio prestado.

Se efectud una evaluacion por grupos participantes individualmente, valorado a precios de
mercado (usuarios/concesionario/gobierno), resultando en este caso, favorecidos los usuarios, el
concesionario y un efecto neutro en el gobierno. Se consideraron los costos de transaccion
incurridos por cada grupo, inducidos por el sistema de contratacion de concesién.

Se efectudé ademas, un andlisis para la sociedad en su conjunto, valorando a precios sociales
lo que corresponde a la tipica evaluacion social, donde las transferencias se anulan, resultando una
Tasa Interna de Retorno (TIR) social de un 26% para el proyecto.
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Introduccion

A. Objetivos

El presente documento esta circunscrito a cuantificar el impacto del
concesionamiento de infraestructura del Acceso Norte a la ciudad de
Buenos Aires sobre los distintos grupos o agentes participantes tanto en
forma separada como en su conjunto, de modo tal que el andlisis de éste
seré equivalente a la evaluacion social tipica de un proyecto.

B. Alcances

El presente estudio se inserta dentro de un analisis global de las
concesiones de obras publicas de transporte en Latinoamérica que esta
llevando a cabo CEPAL, para lo cual se ha considerado como caso la obra
seleccionada, ubicada en la Provincia de Buenos Aires, Distrito Capital,
Republica Argentina.

El alcance del trabajo consiste en cuantificar los beneficios y costos
desde el punto de vista de tres grupos o entes participantes en el sistema de
concesion y que son: los usuarios de la obra, el concesionario y el
gobierno.

Por otra parte, el andlisis del conjunto, que anula las transferencias
entre estos tres grupos, permite obtener la evaluacién social del sistema
como un todo desde un punto de vista ex post.
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Esta cuantificacion permite concluir respecto del verdadero beneficio y costo del sistema de
concesiones de obras publicas, de modo de inferir en qué grupo se han ubicado estos beneficios y
costos, y si efectivamente hay una ganancia para la sociedad.

Por dltimo, se hace la salvedad de que estas conclusiones seran aplicables solamente para
proyectos de las caracteristicas propias del caso analizado y no serian extrapolables a otras escalas
de proyecto ni necesariamente transferibles a otros casos.
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|. Metodologia

La evaluacion social de proyectos comprende todos los
beneficios y costos percibidos y soportados por todos los agentes
econdmicos. Los costos se cuantifican normalmente utilizando precios
sociales que reflejan el costo de oportunidad de los recursos
econdmicos ocupados en la materializacion del proyecto; estos
precios, asi definidos, excluyen por lo tanto los impuestos y, en
general, todo pago que implique una mera transferencia de dinero
entre un agente y otro: Finalmente, los flujos de beneficios y costos se
convierten a un valor presente utilizando una tasa social de
actualizacion, que refleja una preferencia social por el presente, la cual
puede o no coincidir con la tasa de interés del mercado financiero.

En otras palabras, en la evaluacién social se intenta asignar
recursos en forma tal de estimar el bienestar del conjunto de la
poblacién, a diferencia de la evaluacion privada en donde se cuantifica
el bienestar del agente que realiza el proyecto.

La metodologia ocupada en el presente analisis consiste en
separar beneficios y costos tradicionales, desde el punto de vista de
tres grupos o entes participantes: los usuarios de la obra, el
concesionario y el gobierno, de manera tal que, al considerar la suma
de los grupos como un todo se obtiene la tipica evaluacidn social.

Es interesante notar que, en este andlisis metodoldgico se
introduce un nuevo participante que es el concesionario, gque en la
evaluacion social tradicional no existe, por cuanto, si bien los estudios
de ingenieria y las obras se contratan con ejecutores privados, éstos
guedan reflejados en el monto de la inversién social considerada por el
analista.

11
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Ademas, debe considerarse que la presencia de este nuevo participante lleva asociado un
importante costo de transaccion para las partes, que en el andlisis tradicional no siempre se
reconoce, pero gue cualquier analista riguroso debiera tomar en cuenta, ain cuando su magnitud,
en el sistema tradicional de ejecucion de obras, suele ser poco importante.

Otro elemento que estd siempre presente en una evaluacién social como la que se pretende
en este documento corresponde a un problema muy frecuente en evaluacion de proyectos de
transporte, o sea la comparacion entre una alternativa que consume mas recursos, pero es de mejor
calidad, con una segunda alternativa que, al consumir menos recursos es de calidad inferior.

Los beneficios y costos considerados en este analisis para cada grupo, se muestran en el
cuadro 1.

Cuadro 1
ESQUEMA DE LA EVALUACION ECONOMICA POR GRUPO, CONCESIONES VIALES
Usuarios Concesionario Gobierno
A tiempo de viaje — pago al fisco + pago al fisco
A gasto de operacion —inversién - costo de administracion y
regulacion
A accidentes — gasto de explotacion + impuestos
A calidad de servicio + tarifa de peaje — costo de transaccion
gobierno
— tarifa de peaje —impuestos
— costo de transaccién usuarios — costo de transaccion
concesionario

Fuente: Elaboracion propia.

Se hace notar que en este cuadro, los beneficios y costos de cada grupo se presentan en
forma simplificada y se sefialan solamente las transacciones directas entre los grupos y los
impuestos, quedando fuera, con el objeto de simplificar la presentacion, otras transacciones tales
como pérdidas o utilidades del concesionario, por mencionar algunas. Véase en recuadro 1, el
significado de cada beneficio y costo.

Recuadro 1
BENEFICIOS Y COSTOS DE CONCESIONES VIALES

1. Para los Usuarios

Tiempo de viaje
Ahorro de tiempo de los usuarios medido socialmente, sobre la base de valores que
reflejan las preferencias de los viajeros y que normalmente es positivo.

Gastos de operacion

Ahorro del costo de operacion de los vehiculos medido privadamente, y normalmente
es positivo.

Accidentes

Ahorro por reduccién de accidentes de los usuarios medido socialmente, y
normalmente es positivo.

12
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Recuadro 1 (continuacion)

Calidad del servicio
Alternativa que, aun cuando representa un mayor consumo de recursos, beneficia al
usuario por una mayor calidad de servicio. Tal como se mencioné en un parrafo anterior,
este aspecto solamente es cuantificable en una evaluacion social de proyecto, si se realiza
una encuesta de preferencias declaradas o si se analiza cambios en el comportamiento de
los viajes a raiz de un cambio en la oferta de transporte (preferencias reveladas).

Tarifa de peaje
Pago que el usuario hace al concesionario por la prestacion del servicio entregado, y es
una transferencia entre ambos, normalmente siendo de valor negativo.

Costo de transaccion usuarios
Costo inducido por el s6lo hecho de existir un contrato entre los participantes. En este
caso en particular, se ha estimado que este costo es muy bajo para el usuario, es decir,
que el costo de detencion frente al peaje es practicamente nulo, siempre que no haya
congestion en el punto de recaudacion.

2. Para el Concesionario

Pago al fisco
Pagos, que por condiciéon de contrato, el concesionario esta obligado a cancelar al
Fisco, y es una transaccién entre ambos.

Inversion
Gasto que efectua el concesionario en la ejecucion de la obra, medido sobre la base de
precios de mercado, y corresponde a los recursos insumidos en su materializacién.

Gasto de explotacion
Gasto que efectua el concesionario en la mantencion, y prestacion del servicio de la
obra, medido sobre la base de precios de mercado, y corresponde a los recursos
insumidos en su materializacion.

Tarifa de peaje
Ingresos que el concesionario recibe de parte de los usuarios, y que es el mecanismo
mediante el cual recupera todos sus costos privados. Es una transaccion entre ambos,
normalmente siendo de valor positivo.

Costo de transaccion concesionario
Costo inducido por el s6lo hecho de existir un contrato entre los participantes. En este
caso, el concesionario tiene costos de transaccion con los otros dos participantes: con los
usuarios, el costo del sistema de recaudacion del peaje y con el gobierno, el costo del
contrato de concesion, de demostrar su cumplimiento y el costo de preparar la propuesta.

3. Para el Gobierno

Pago al fisco
Pagos efectuados por el concesionario, de acuerdo a lo establecido por el propio fisco,
en el contrato de concesidn. Constituye una transferencia entre ambos.

Costo de administracion y regulacion
Gasto que efectua el Fisco en la mantencién, y prestacion del servicio de la obra,
medido sobre la base de precios de mercado, y corresponde a los recursos insumidos en
su materializacién. Comprende también la administracion, la regulacion y la supervision de
los contratos
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Recuadro 1 (conclusién)

Costo de transaccion gobierno
Costo inducido por el s6lo hecho de existir un contrato entre el Fisco y el concesionario.
En este caso, corresponde a los gastos de supervision del cumplimiento del contrato.

Otro aspecto importante de destacar tiene relacion con el origen de los fondos
destinados a inversiones de proyectos evaluados socialmente. Dado que éstos provienen
directa o indirectamente de la recaudacion tributaria, es decir, dinero de los contribuyentes
que el Estado tiene la obligacion ética de utilizar en forma eficiente (véase Manual de
Carreteras de la Direccion de Vialidad de Chile, vol. I, 1998).

Fuente: Elaboracion propia.
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II. Desarrollo

La concesion Acceso Norte a la ciudad de Buenos Aires
comprende una autopista de 95 km, denominada simplemente Acceso
Norte o carretera panamericana, de entre 4 y 18 carriles, que une dicha
ciudad con la zona norte, densamente poblada y en rapido crecimiento,
comprendiendo ademas, la avenida de circunvalacion primaria que
rodea Buenos Aires, llamada General Paz, en un tramo de 24 km.
Véase Gréfico 1.

El Acceso Norte forma parte de la red de autopistas de Buenos
Aires y de la red internacional de autopistas por la que Argentina se
conecta con los otros paises del Mercosur.

El Acceso Norte consiste en una ruta con peaje y rutas paralelas
colectoras sin peaje. La Av. General Paz es una ruta sin peaje.

La concesidn se licitd el afio 1993, y comprende la ejecucién de
la totalidad las obras antes sefialadas, estén o no afectas a cobro de
peajes.

A. Cambio en los volUmenes de transito

Para la situacion sin proyecto, se consideré el transito medido
por el cedente en forma previa a la licitacion de la concesién y se
muestra en el cuadro 2. Este transito se proyectd a una tasa anual del
5% para determinar la serie sin proyecto.

15
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Grafico 1
ESQUEMA CONCESION ACCESO NORTE A LA CIUDAD DE BUENOS AIRES
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Fuente: Autopistas del Sol S.A.
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El Transito Medio Diario Anual (TMDA) para la situacién sin proyecto se obtuvo de
diversos estudios efectuados en forma previa y durante el proceso de licitacion y adjudicacién de la
concesién. Los primeros efectuados por el Ministerio de Obras Plblicas y Servicios Publicos
(1992), los segundos directamente por el consorcio licitante (1993) y finalmente Autopistas del Sol
S.A. Como adjudicatario (1994). La referencia de estos estudios se muestra en la bibliografia.

Cuadro 2

TRANSITO ESTIMADO - SITUACION SIN PROYECTO

(Transito Medio Diario Anual (TMDA))

Vehiculos

ARo Livianos Pesados Total
TIGRE

1997 27 857 3033 30 890

1998 29 250 3184 32 434

1999 30 712 3344 34 056

2000 32248 3511 35 759
CAMPANA

1997 31468 9115 40 583

1998 33 041 9571 42612

1999 34 693 10 050 44 743

2000 36 428 10 552 46 980
PILAR

1997 19788 5732 25 520

1998 20 778 6019 26 797

1999 21817 6 320 28 137

2000 22 908 6 636 29 544
PELLIZA

1997 187 057 16 394 203 451

1998 196 410 17 213 213623

1999 206 230 18 074 224 304

2000 216 541 18 978 235519
AVENIDA GENERAL PAZ

1997 152 936 13735 166 671

1998 160 582 14 421 175 003

1999 168 612 15 142 183 754

2000 177 042 15899 192 941

Fuente: Autopistas del Sol S.A., “Estudio de Transito Corredor Acceso Norte —
Tramo General Paz — Bifurcacion RN / RN9”. Tomo | Informe, preparado por
Barimont S.A. Consultora. (mayo 1994) .

El TMDA para la situacion con proyecto se obtuvo a partir de la informacion entregada por
Autopistas del Sol S.A. al Organo de Control de las Concesiones de la Red de Accesos a la Ciudad
de Buenos Aires (OCRABA), gque esta empresa debe suministrar por condicién de contrato.
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Cuadro 3
TRANSITO REAL - SITUACION CON PROYECTO
(Transito Medio Diario Anual (TMDA))

Afio _ Vehiculos Total
Livianos | Pesados
TIGRE
1997 34 029 2802 36 831
1998 37179 3062 40 241
1999 37 654 3101 40 885
2000 37721 3106 40 957
CAMPANA
1997 44 744 3685 48 429
1998 47 968 3950 51918
1999 49 503 4077 53 580
2000 54 262 4 469 58 731
PILAR
1997 30930 2 547 33 477
1998 37 377 3078 40 455
1999 44 054 3628 47 682
2000 43 747 3603 47 350
AUTOPISTA
1997 114 840 9458 124 298
1998 125 815 10 361 136 176
1999 151 234 12 455 163 689
2000 148 740 12 249 160 989
PELLIZA (Colector)
1997 88 339 7275 95 614
1998 96 780 7970 104 750
1999 110 825 9127 119 952
2000 115 277 9494 124 771
AVENIDA GENERAL PAZ
1997 120 035 9 885 129 920
1998 135 385 11 150 146 535
1999 165778 13 653 179 431
2000 170 076 14 007 184 083

Fuente: Autopistas del Sol S.A.

Del analisis comparativo de los niveles de transito entre la situacion con y sin proyecto es
posible observar que este tltimo ha sido superior al proyectado inicialmente. Este aumento tiene su
explicacion en el fuerte aumento que se registra en la actividad inmobiliaria especialmente en Pilar,
por lo que corresponde a transito inducido.

B. Cambios en las tarifas cobradas a los usuarios

1. Situacién sin proyecto
En la situacion sin proyecto, no hay cobro de peaje.
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2. Situacion con proyecto

Las tarifas que se sefialan en los cuadros 4 y 5 son las tarifas que el concesionario cobra
actualmente. Las tarifas maximas permitidas de acuerdo al contrato son superiores a las cobradas,
por cuanto al concesionario no le conviene aplicar esas maximas por su impacto potencialmente
negativo sobre la recaudacion.

Cuadro 4
PEAJE: ESTRUCTURA TARIFARIA POR TIPO DE VEHICULO
(pesos argentinos

Estacion Automoéviles Pesados
Pilar y Campana 1.50 7.20
Resto 1.40 6.90
Debenedetti (telepeaje) 0.80
Marquez, Tigre y San Martin 1.10
(telepeaje)

Fuente: OCRABA, Control de Gestion, abril 2000. Nota : La tarifa de camiones
indicada es la maxima para camiones de 6 ejes; $1 = US$1.

Cuadro 5

PEAJE: ESTRUCTURA TARIFARIA POR MECANISMO DE COBRO PARA
AUTOMOVILES

(pesos argentinos)

Estaciones Manual Telepeaje
Debenedetti 1.40 0.80
Marquez 1.40 1.10
Tigre 1.40 1.10
Cap. J. De San Martin 1.40 1.10
Pilar 1.70 1.50
Campana 1.70 1.50

Fuente: OCRABA, Control de Gestion, abril 2000
C. Cambios en la frecuencia de accidentes

1. Situacién sin proyecto

Para la situacién sin proyecto, se consider0 la tasa de accidentes que tenia el afio 1993 que se
muestra en el cuadro 6, aplicada al TMDA proyectado para la situacién sin proyecto. Los
resultados se muestran en cuadro 7.

Cuadro 6

ACCIDENTES REGISTRADOS- SITUACION SIN PROYECTO
Afio TMDA (Total) Accidentes Heridos | Victimas Fatales
1993 368 355 2 309 1500 130

Fuente: Autopistas del Sol S.A.

! $1 =1 peso argentino = US$ 1
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Cuadro 7

ACCIDENTES PROYECTADOS - SITUACION SIN PROYECTO
Afio TMDA (Total) Accidentes Heridos | Victimas Fatales
1997 467 114 2937 1908 165
1998 490 470 3260 2118 184
1999 514 993 3793 2 464 214
2000 540 743 3 866 2512 218

Fuente: Elaboracion propia.
2. Situacion con proyecto

La determinacion del nimero de accidentes en la situacion posterior a la puesta en servicio
de la concesidn, se obtiene de un informe accidentabilidad proporcionado por el concesionario (ver
cuadro 8).

Cuadro 8

ACCIDENTES REGISTRADOS - SITUACION CON PROYECTO
Afio TMDA (Total) Accidentes Heridos Victimas Fatales
1997 468.570 2.072 1.284 79
1998 520.076 1.884 1.197 71
1999 605.089 2.004 1.298 69
2000 616.751 1.958 1.272 66

Fuente: Autopistas del Sol S.A.

D. Cambios en la calidad de los servicios recibidos por los
usuarios, y en lo posible, una estimacion de la disposicion de
pagar por dichos cambios

Para cuantificar el cambio en la calidad de los servicios recibidos por los usuarios se
procedié de la siguiente forma. Para cada afio de la explotacion de la concesion se estimo el
beneficio de los usuarios, considerando para ello, la diferencia entre la situacion sin proyecto y la
situacion con proyecto de: (i) el costo monetario del viaje; (ii) el costo del tiempo, y (iii) el costo de
los accidentes, para todos los viajes del afio segun se muestra en el anexo , y se compar6 con los
ingresos percibidos por la sociedad concesionaria por concepto de recaudacion de peaje de todo el
ejercicio correspondiente a ese afio.

Los resultados se muestran en el cuadro 9:

Cuadro 9

ESTIMACION DE LA VARIACION EN LA CALIDAD DEL SERVICIO A LOS
USUARIOS PRESTADO POR LA OBRA CONCESIONADA

(en miles de US$)

Afio Beneficio usuarios Ingresos de peaje® %

1996° 46.000 29.387 159
1997 173.000 104.668 165
1998 196.200 114.710 171
1999 228.900 120.730 190

Fuente: Elaboracion propia. Notas: ® Memoria y balance.Autopistas del Sol S.A., afios:
1996,1997, 1998 y 1999. b. Incluye sélo los beneficios e ingresos correspondientes al
periodo comprendido entre el 1 de septiembre y el 31 de diciembre de 1996.
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Esto permite afirmar que el excedente social, desde el punto de vista de los usuarios es
positivo, y en promedio es 1.71 veces el pago por concepto de peaje. Se hace notar que hay flujos
importantes tales como Av. General Paz y Colectoras que no estan afectas a peaje por condicion de
contrato, lo que incrementa sustancialmente la relacién beneficio usuarios / ingresos de peaje,
ademas de existir beneficios que no estamos en condiciones de cuantificar, tales como: comodidad,
atencion al usuario, servicio de emergencia, patrullajes, seguridad, entre otros.

Otro anélisis sobre este mismo punto que permite estimar la disposicion a pagar peaje por la
mejor calidad del servicio, resulta de comparar los beneficios percibidos por un vehiculo liviano
con el valor de la tarifa de peaje, que resulta ser 1.71 veces. En este caso para efectos de la
comparacion se consider6 sélo el consumo de combustible y tiempo valorados a precios de
mercado (cuadro 8).

Cuadro 10
DISPOSICION A PAGAR DE UN VEHICULO LIVIANO
(pesos argentinos)

Tipo de vehiculo Beneficio unitario Peaje Razé6n B/P
Liviano 24 1.4 1.71
Fuente: Elaboracién propia.

E. Cambios en las inversiones

1. Situacién sin proyecto

No se consideran inversiones en la situacion sin proyecto, sin embargo el gobierno habria
tenido que invertir para resolver la situaciéon de deterioro y congestion en las etapas previas a la
concesién, aunque la situacion presupuestaria del Estado no permitia disponer de esos recursos.

En un anélisis mas riguroso, la situacion sin proyecto debié ser mas dinamica, considerando
un escenario de inversiones minimas efectuadas por el Estado para mantener en condiciones
razonables la serviciabilidad de la ruta, pero que escapan al alcance de este estudio, reconociendo
gue su exclusién lleva a sobrevalorar beneficios.

2. Situacion con proyecto

a) Inversion efectuada por el concesionario

La inversion total efectuada por la sociedad concesionaria desde la firma del contrato y hasta
la puesta en servicio alcanzdé a US$467 539 384. Este valor incluye los gastos financieros
devengados durante el periodo de construccion que ascendieron a US$42 242 066. La sociedad
concesionaria ha continuado efectuando inversiones en mejoramientos y ampliaciones a los cuales
estd obligada durante el periodo de concesién. Estas inversiones efectuadas durante el periodo de
explotacion se muestran en el cuadro 11.
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Cuadro 11

INVERSION FINANCIERA REALIZADA POR LA
SOCIEDAD CONCESIONARIA

(miles de US$)

Afio Inversion

1996 467 539
1997 67 178
1998 116 457
1999 98 440
Total 749 614

Fuente: Memoria y balance, Autopistas del Sol S.A,,
afios: 1996,1997, 1998 y 1999.

b) Inversién efectuada por el Gobierno

No se registra inversion del Gobierno.
F. Cambios en los costos de explotacion de la obra

1. Situacioén sin proyecto

No fue posible obtener o estimar el costo de explotacion en la situacion sin proyecto. Este
costo habria correspondido al incurrido por la DNV (Direccién Nacional de Vialidad de
Argentina), la cual al momento de licitarse la concesion, no disponia de recurso alguno asignado a
estas vias. ES mas, esta situacion es la que llevé al Ministerio de Economia de la Republica
Argentina a la creacion del OCRABA (Organo de Control de las Concesiones de la Red de Accesos
a la Ciudad de Buenos Aires).

Vale el mismo comentario para los cambios en las inversiones en la situacion sin proyecto.

2. Situacion con proyecto

a) Concesionario

La distribucion del costo total anual de explotacion de la sociedad concesionaria se muestra
en el cuadro 12.

b) Gobierno

El costo de explotacion del Gobierno, que corresponde al presupuesto del érgano de control
OCRABA, cuyo presupuesto estimado alcanza a US$4 500 000 por afio, segin informacion
entregada por el mismo organismo, se financia por un redondeo del peaje cuando éste sufre un
reajuste. Es decir, dicho presupuesto no representa desembolso de recursos para el Estado
(cuadro 13).

22



CEPAL - SERIE Recursos naturales e infraestructura

N° 34

Cuadro 12

COSTO TOTAL DE EXPLOTACION POR PARTE DEL CONCESIONARIO?

Costos anuales

ltem 1996° 1997 1998 1999
Sueldos 2750 298 10 635 809 11 055 118 11 416 090
Materiales y Amortizaciones 4 411 439 2822 040 2724 456
Honorarios 671 582 4704 169 6 746 980 6 790 442
Juicios 452 243 1131757 375479
Seguros 143 081 592 797 498 605 452 724
Gastos de Operacion
Estaciones de Peaje 1012085 3 327 595 3 106 386 3035 001
Gastos de Conservacion y
Mantenimiento 1899 579 5912 803 6 694 410 6 312 308
Gastos de Publicidad y
Marketing 747 116 1400 157 1476 119 870 989
Servicios al Usuario 1990 386 1579 323 1557 146
Gastos Generales Sede 2294 378 1888 336 1766 569
Costo Total 7223741 35721776 36 999 074 35 301 204

Fuente: Memoria y balance Autopistas del Sol S.A., afios: 1996,1997, 1998 y 1999. Notas ® No incluye
depreciacion. b. Incluye sélo los ingresos correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de septiembre

y el 31 de diciembre de 1996.

Cuadro 13

EJECUCION PRESUPUESTARIA OCRABA

(en US$)

Item Total OCRABA? Asignadob Acceso Norte

Personal 4199 077 1049 769
Bienes de consumo 47 099 11775
Servicios no personales 138 000 34 500
Bienes de uso 343 091 85773
Total 4727 267 1181817

Fuente: Elaboracion propia. Notas % Proyectado a 12 meses, segin ejecucion
presupuestaria OCRABA al 30/11/2000. P. distribuido en partes iguales entre los
cuatro accesos a la ciudad de Buenos Aires controlados por OCRABA.

G Variacion en el numero de empleados

1. Situacién sin proyecto

No se considera el numero de empleados utilizados por el gobierno en la situacién sin
proyecto, sin embargo éste habria tenido que ocupar una dotacién de funcionarios para resolver los
problemas de conservacidn y congestion en las etapas previas a la concesion, aunque la situacion
presupuestaria del Estado no permitia disponer de recursos para dichas labores.
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2. Situacion con Proyecto

a) Autopistas del Sol S.A.

Cuadro 14
DOTACION DE PERSONAL SOCIEDAD CONCESIONARIA

Areas Dotacion
Vicepresidencia 4
Gerencia Técnica y Construcciones 142
Direccion Administrativa y de Operaciones 407
Direccion Financiera, Comercial y RR.HH. 43
Direccion de Asuntos Legales 5
Total 601

Fuente: Autopistas del Sol S.A.
b) Gobierno

Desde el punto de vista del gobierno, sélo debe considerarse la dotacién del OCRABA, que
se muestra en el cuadro 15, que se distribuye a partes iguales entre los cuatro accesos a Buenos
Aires, bajo su supervision.

Cuadro 15
DOTACION DE SUPERVISION DE LA CONCESION DURANTE
EL PERIODO DE EXPLOTACION

Actividad Dotacién Total Dotacién
Asignada®

Supervisién 50 15

Fuente: OCRABA.. Nota ? distribuido en partes iguales entre los
cuatro accesos a la ciudad de Buenos Aires controlados por OCRABA

H. Subsidios contribuidos por entidades gubernamentales a los
concesionarios, o los pagos efectuados por éstos a las
primeras

No hay

. Entidades excluidas de la licitacidon

El proceso de licitacion se llevo a cabo mediante convocatoria internacional, sin exclusiones.

J. Adjudicatario
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1. Conformacién del grupo licitante

El grupo licitante adjudicatario consta de las siguientes personas juridicas. Este grupo
constituyd Autopistas del Sol S.A. sociedad titular de la concesién. Véase recuadro 2.

e Dragados y Construcciones S.A.

* Dycasa.

e Sydeco Americana S.A.

e Impregilo S.p.A.
* lglys S.A.

El capital inicial ascendio a $80 000 000, suscrito en los porcentajes de participacion en la
sociedad que se expone a continuacién en el cuadro 16. Las acciones suscritas tipo A, por
56 000 000 de unidades corresponden a acciones ordinarias, nominativas, no endosables, V/N
(valor nominal) $1 por accion y con derecho a un voto. Las acciones suscritas tipo B, por
24 000 000 de unidades corresponden a acciones ordinarias al portador, V/N $1 por accion y con

derecho a un voto.

Las acciones tipo A, B y C representan la nacionalidad del inversor (serie A italiano; serie B;
argentino y serie C espafiol) y no tienen preferencia ni distincion alguna entre si.

Cuadro 16
APORTE DE CAPITAL INICIAL
Empresa Pais Capital Acciones A Acciones B Participacion
(miles US$) (unidades) (unidades) (%)
Dragados y Espafia 20 000 14 000 000 6 000 000 25.00
Construcciones S.A.
Dycasa Argentina 6 664 4 664 800 1999 200 8.33
Sideco Americana S.A. 26 672 18 670 400 8 001 600 33.34
Impregilo S.p.a Italia 22 664 15 864 800 6 799 200 28.33
Iglys 4 000 2 800 000 1200 000 5.00
Total 80 000 56 000 000 24 000 000 100

Fuente:.Autopistas del Sol S.A. Memoria y Balance, 1994.

2. Cambios en la propiedad de la sociedad concesionaria

Desde la vigencia de la concesion hasta el 31 de diciembre de 2000, se produjeron diversos
cambios de propiedad. La distribucion actual de la propiedad de Autopistas del Sol se muestra en el

cuadro 17

Cuadro 17

DISTRIBUCION ACTUAL DE LA PROPIEDAD

Accionista Pais Clase | N°de Acciones Participacion
(%)

Sideco Americana S.A. B 40908 180 33.340
Impregilo International Infrastructures N.V. | ltalia A 33061 110 26.945
Iglys S.A. A 5835 000 4.755
Simest S.p.A. A 1999 800 1.630
Grupo Dragados S.A. C 10 030 805 8.175
Dycasa S.A. C 10 220 910 8.330
Valora 2000 C 20 664 195 16.825
Total 100.000

Fuente:.Autopistas del Sol S..A. (31.12.2000)
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Grupo Dragados S.A. transfirié parte de sus acciones a Valora 2000, sociedad de inversiones

ligada al mismo grupo.

K.

Recuadro 2
DESCRIPCION DE LAS EMPRESAS INTEGRANTES DEL CONSORCIO ADJUDICATORIO

Dragados y Construcciones S.A.

Dragados y Construcciones S.A. se constituyd ante notario, en Madrid, con fecha 5 de abril
de 1941, siendo esta ciudad su sede y su giro principal la contratacion, gestion y ejecucion
de toda clase de obras y construcciones en su mas amplio sentido, tanto publicas como
privadas y en particular de las obras de dragado. Se destaca la titularidad de toda clase de
concesiones, sub concesiones y autorizaciones administrativas de obras, servicios y
mixtas del Estado, Comunidad Auténoma, Provincia y Municipio y la participacion
accionaria en sociedades concesionarias de aquellas.

www.dragados.com

Dycasa

Empresa constructora sociedad anénima abierta, filial de Dragados S.A., y que participa en
Covisur Concesionaria Vial del Sur S.A. que tiene a su cargo la Ruta N°2 Buenos Aires —
Mar del Plata en 363 km de extension y Aufe Sociedad Anonima Concesionaria de la
Autopista AP-01 Brigadier General Estanislao Lépez, en el tramo Santa Fe — Rosario.

www.dycasa.com

Sideco Americana S.A.
Empresa constructora argentina perteneciente al holding Socma S.A. Grupo Macri.
www.socma.com.ar
Impregilo S.p.A.
Sociedad Andnima, empresa constructora italiana. Sus comienzos se remontan hacia 1906
con el nacimiento de sus empresas matrices originarias "Dott. Ing. Vincenzo Lodigiani SpA"
y “Girola”. Mas tarde se unirian “Impresit SpA” y “Cogefar” para formar, a contar de 1994

para el proyecto “Concordia”, la actual “Impregilo SpA”. Hoy en dia sus acciones se
transan en la Bolsa de Valores Italiana.

www.impregilo.it

Iglys S.A.
Filial argentina de Impregilo S.p.A.

Fuente: Elaboracién propia.

Fuentes de financiamiento

Las fuentes de financiamiento de la sociedad concesionaria Autopista del Sol S.A.

corresponden a emisiones de bonos y préstamos bancarios (véase cuadro 18).
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Cuadro 18
FINANCIAMIENTO 2000
Banco / Institucién Tasa Interés Total Vencimiento
(%) (miles de US$)
Obligaciones Negociables Serie A 9.35 170 000 agosto 2004
Obligaciones Negociables Serie B 10.25 210 000 agosto 2009
Banco Exterior de Espana 6.36 6 524 septiembre 2003
Citybank 9.00 25000 septiembre 2001
Bank Boston / Banco Francés libor 90 dias + 3.125 55 000 agosto 2002
Banco de la Nacién Argentina libor 180 dias + 3 14 000 febrero 2002
Total 606 524

Fuente:.Autopistas del Sol S.A.
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L. Mecanismos de reajustabilidad de tarifas

El mecanismo de reajustabilidad de las tarifas es el indicado en el Capitulo Ill, clausula 3 del
Anexo de Especificaciones Técnicas Generales del Contrato de Concesidn. Véase Bibiografia.

La tarifa inicial se reajustd en un valor equivalente a la variacion porcentual habida en el
Indice de Precios al Consumidor — todos los rubros (Consumer Price Index — All Items) de los
Estados Unidos de América, publicado oficialmente por el Business Statistics Branch del
Departamento de Comercio de ese pais, entre el indice correspondiente a dos meses anteriores al
inicio del cobro de peaje y el mes y afio en que se realiz6 la oferta. La tarifa se debe expresar en
pesos. Con posterioridad al primer reajuste, procedera efectuarlos anualmente.

El resultado obtenido del calculo del reajuste, se redondea hacia arriba en maltiplos de 10
centavos. La diferencia proveniente del redondeo debe ser depositada semanalmente a favor del
cedente.

La inflacién de los Estados Unidos ha sido mayor que aquella registrada en Argentina, razén
por la cual la sociedad concesionaria no ha optado aplicar el 100% del reajuste autorizado, por un
problema de disposicion a pagar e imagen ante los clientes.

M. Antecedentes juridicos del concesionario y del contrato

1. El Contrato

Con fecha 23 de septiembre de 1993, las sociedades integrantes del consorcio suscribieron
con el Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos de la Nacién, el Contrato de
Concesion de Obra Puablica a titulo gratuito, por peaje, para el Acceso Norte a la ciudad de Buenos
Aires.

Con fecha 26 de mayo de 1994, Autopistas del Sol S.A. suscribid, en caracter de sociedad
concesionaria, el Contrato de Concesion, asumiendo todas las obligaciones, responsabilidades y
derechos establecidos en éste, asi como la titularidad de todos los créditos y garantias gestionados y
obtenidos por las sociedades integrantes del consorcio adjudicatario.

Mediante Decreto P.E.N. N° 1167/94, (Poder Ejecutivo Nacional), publicado en el Boletin
Oficial con fecha 19 de julio de 1994, se otorgd la concesion a Autopistas del Sol S.A.y se aprobd
el Contrato de Concesidn previamente suscripto con esa sociedad. Mediante este acto, cesaron las
obligaciones de las empresas integrantes del consorcio adjudicatario, sin perjuicio de las
obligaciones que les compete como accionistas de Autopistas del Sol S.A.

Con fecha 8 de agosto de 1994, se produjo la toma de posesidn de la concesidn por parte de
Autopistas del Sol S.A.

La concesién fue otorgada por un plazo de 22 afios y 8 meses, a partir de la publicacién del
referido Decreto P.E.N. N° 1167/94, prorrogable por 12 meses a opcion del P.E.N.

La concesion comprende:

e La realizacion de las obras de construccion, remodelacién, mejoras, reparacion y
ampliacion del Acceso Norte a la ciudad de Buenos Aires y de parte de la Avda. General
Paz.
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e EI mantenimiento, reparacién y conservacion del Acceso durante el plazo de la
concesién, en los estandares definidos en el Anexo de Especificaciones Técnicas
Generales del Contrato de Concesion.

e Laadministracién y explotacion por peaje del Acceso.

< El cobro de peaje comenzaréa en la fecha de finalizacién de las obras de la primera etapa.

a) Transito minimo garantizado

No hay

b)  Garantias por fluctuaciones de cambio

No hay otras garantias ofrecidas por el Estado.

c) Expropiaciones

De acuerdo a lo establecido en el contrato de concesion, el concesionario tiene la obligacion
de invertir $2 500 000. Valores adicionales, serian pagados por el concesionario, quién podra
trasladar su incidencia sobre la tarifa, en la forma y modo que se acuerde con el cedente.

Al 31 de diciembre de 2000, la sociedad concesionaria habia pagado aproximadamente
$9 000 000 por concepto de expropiaciones.

Este comentario se refiere a las condiciones iniciales del contrato, ya que, como se sefialo en
la letra L Mecanismo de Reajustabilidad de Tarifas, no ha sido posible traspasar al usuario estos
incrementos, debiendo convenirse mecanismos de compensacion alternativos.

d) Incumplimiento de las condiciones del contrato

No se registran incumplimientos de las condiciones del contrato por las partes

e) Solucion de controversias

Se aplica al Contrato la legislacién argentina. Ser4 competente la justicia en lo Contencioso,
Administrativo Federal con asiento en la Capital Federal, para dirimir todas las cuestiones y
conflictos emergentes del Contrato (Clausula Vigésimo Tercera del Contrato de Concesion).

Los conflictos no derivados del ejercicio del Poder de Policia que se susciten entre las partes
podran ser resueltos por la via arbitral bajo las siguientes reglas:

e La parte que proponga el arbitraje lo solicitara expresamente a la otra.
e Laotra podré aceptarlo o rechazarlo.

e El Tribunal Arbitral estard integrado por tres arbitros iuris, uno designado por el
Cedente, uno por el Concesionario y un tercero por el Presidente de la Corte Suprema de
la Justicia de la Nacion.

f) Multas

El incumplimiento por la sociedad concesionaria de cualquiera de las obligaciones del
Contrato, determinara que se proceda de inmediato contra las garantias, seglin el siguiente
procedimiento:
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« El Organo de Control determinar, por resolucion fundada, el o los incumplimientos, con
detalle de las sanciones, monto de las indemnizaciones 0 compensaciones
correspondientes.

» Se notificara al concesionario.
« Si el concesionario no paga, se hara efectiva la garantia.

Estan previstas en el Capitulo Il del Anexo de Especificaciones Técnicas Generales del
Contrato.

g) Garantias

En el Texto Definitivo de Contrato de Concesién de Obra Publica de la Red de Accesos a la
Ciudad de Buenos Aires se establecen tres tipos de garantias, a saber:

* Garantia de Oferta

Se establece un monto de US$4 500 000 a favor del Estado Nacional Ministerio de
Economia y Obras y Servicios Publicos para asegurar el mantenimiento de la Oferta y lo
establecido las clasulas 6.1 y 5.1 del Contrato de oncesion. Esta garantia sera cobrada si el
Postulante retirase su oferta, no constituyera sociedad concesionaria 0 no constituyera la
garantia para las obras de la primera etapa.

e Garantia de obras de la primera etapa

Se establece un monto de US$45 000 000 a favor del Estado Nacional Ministerio de
Economia y Obras y Servicios Publicos para asegurar las obligaciones establecidas en las
clausulas 6.2, 5.2, 5.4, 13 y 15 del Contrato de Concesion, la ejecucién de las Obras de la
Primera Etapa y todas las deméas obligaciones que rigen para este periodo. Esta garantia se
constituird en dos etapas, la primera consistente en US$22 500 000 a los 15 dias de
suscripcién por la Autoridad de Aplicacion del contrato y la segunda por US$22 500 000 a
los 60 dias de suscrito el contrato. De los US$45 000 000 sélo el 50% se declarara perdido
por parte de la Autoridad de Aplicacion a faor del concedente si no hubiera sido constituido
e inscripta la Concesionaria no ésta no suscribiera el contrato segin la clausula 5.2, entre
otras obligaciones. Toda esta garantia servira para asegurar la ejecucion de las Obras de la
Primera Etapa y el resto de de las obligaciones durante el periodo de concesion. EI monto de
esta garantia se podra disminuir trimestralmente en forma proporcional al valor de las obras
realizadas durante el trimestre transcurrido,.debiendo mantenerse hasta el final de estas obras
un monto minimo de garantia de US$10 000 000. La garantia prevista en esta clausula sera
devuelta a la Concesionaria una vez que se habiliten las obras de la primera etapa y se
satisfagan las indemnizaciones por dafios y perjuicios, multas o cualquier otra deuda a cuyo
pago se encuentre obligada la Concesionaria.

e Garantia de obras de la segunda etapa y explotacion

Se establece un monto de US$10 000 000 a favor del Estado Nacional Ministerio de
Economia y Obras y Servicios Publicos para asegurar el cumplimiento de todas las
obligaciones referentes a la ejecucion de las obras de la Segunda Etapa y el mantenimiento,
reparacién conservacién, explotacién y administracion de la Concesion y restitucion de los
bines a su extincién. Esta garantia se constituird momentos previos al inicio del cobro de
peaje. Anualmente se reajustara segin el Indice de Precios al Consumidor de los Estados
Unidos de Norteamérica, segin la clausula 8.2
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El incumplimiento de las obligaciones impuestas en el Contrato de Concesién por parte de la
Concesionaria, determinara que se proceda inmediatamente contra la garantia respectiva. La
ejecucion de la garantia por parte de la Autoridad de Aplicacion, sera de acuerdo a la clausula 6.5
del Contrato.

El 6rgano de Control determinara el o los incumplimientos con el detalle de las sanciones,
indemnizaciones o compensaciones correspondientes.

Se comunicaré la resolucion a la Concesionaria de hacer uso de la garantia por trienta dias,
segun sea el caso, salvo excepciones especiales.

En caso gue la Concesionaria no pagase o no cumpliese el Organo de Control le comunicara
de ste hecho a la Autoridad de Aplicacién haciendo mencién de la comunicacion anterior y de los
pormenores de la garantia reclamada.

h)  Capital minimo de la Sociedad Concesionaria

Antes de la toma de posesion, el capital social suscripto de la sociedad concesionaria, no
podré ser inferior a US$60 000 000. Semestralmente, la sociedad concesionaria debera integrar en
efectivo su capital social hasta alcanzar el capital suscripto mencionado en el plazo estipulado por
la Ley 19.550 de sociedades comerciales y sus posteriores modificaciones, en forma proporcional a
las inversiones realizadas. (Articulo 5.4 del Contrato de Concesién).

2. El Concesionario

El concesionario es una persona juridica cuya razén social es Autopista del Sol S.A.,
sociedad andnima abierta cuyos estatutos fueron inscritos en el Registro Publico de Comercio el 4
de febrero de 1994 y sus modificaciones del 6 de octubre de 1994 y de 8 de abril de 1997.

La actividad principal de la sociedad es la mejora, ampliacion, remodelacion, conservacion,
explotacion y administracion del Acceso Norte a la ciudad de Buenos Aires.

El Ndmero de Registro de la Inspeccién General de Justicia es: 1.585.403.

N. Marco regulatorio

La sociedad concesionaria se encuentra sometida a las siguientes regulaciones.

1. Por parte del Cedente

El marco regulatorio esté regido por el Decreto N° 1994 de fecha 23 de septiembre de 1993,
que aprueba el Reglamento Administrativo Regulatorio de las Prestaciones, la Fiscalizacion y
Control y la Proteccion al Usuario y a los Bienes del Estado.

El Organo de Control creado mediante Decreto N° 1994 del 23 de septiembre de 1993
denominado Organo de Control de las Concesiones de la Red de Accesos a la ciudad de Buenos
Aires (OCRABA) dependiente de la Secretaria de Obras Publicas del Ministerio de Infraestructura
y Vivienda.

El OBRABA fue reestructurado mediante Decreto 87/2001 denominandose Organo de
Control de Concesiones Viales, abarcando todas las concesiones viales de la nacion.
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2. Por parte de la Comisién Nacional de Valores
e Ley N° 19550 de Sociedades Comerciales y sus modificaciones.
e Ley 17.520, con las modificaciones de la Ley N° 23.696.

» El Decreto N° 2637 del 29 de diciembre de 1992.

3. Delas matrices

Dycasa, por tratarse de sociedad an6nima abierta, que transa en Bolsas y Mercados de
Valores de Argentina, sujeta a la fiscalizacion de la Comision Nacional de valores.

4. Del término de la Concesion

El cedente recupera la concesion para el Estado al vencimiento del plazo convenido. En el
caso del Acceso al Aeropuerto de Ezeiza, Autopista Richierie de Buenos Aires que corresponde a
la Unica concesién cuyo plazo de otorgamiento ha vencido en el sistema Argentino, el Estado es el
duefio de la concesién y la licitado publicamente sendos contratos de explotacion del peaje y la
mantencion.

O. Obligacion del concesionario de entregar informacion

Transito total, pagante y pasante, en diferentes puntos de la red.
Accidentes.
Facturacion por cobro de peaje.

Quejas de los Usuarios.

P. Grado de competencia que enfrenta el concesionario

El concesionario enfrenta diversos grados de competencia, al que depende del tramo o ramal
de que se trate:

La Av. General Paz no esté afecta a pago de peaje.

El tramo de autopista entre Av. General Paz y Camino de Cintura (ver grafico 1), tiene un
alto grado de competencia, por cuanto existe, paralelo a la autopista, vias colectoras principales,
libres de peaje, cuyo nivel de servicio es muy similar a la autopista principal, especialmente en
horas de no punta.

Los ramales a Tigre, Campana y Pilar, no tiene alternativas del mismo nivel de servicio, por
lo que el nivel de competencia del concesionario es bajo.
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V. Conclusiones

A. Desde el punto de vista del usuario

El resultado desde el punto de vista del usuario es positivo, aln
cuando deba pagar una tarifa de peaje. La posicion del usuario se ve
favorecida por la existencia de vias libres de peaje, como el caso de la
Av. General Paz y las vias colectoras expresas a la autopista principal,
también proporcionadas por el concesionario.

Hay un subsidio cruzado desde los usuarios pagantes de la
autopista hacia los usuarios de la Av. General Paz, situacion de menor
importancia frente a la magnitud de los beneficios captados por éstos,
muchos de los cuales son los mismos usuarios y podria justificarse
como una solucién préactica a la dificultad de montar un sistema de
recaudacion en esta avenida, que seria algo mas equitativo.

B. Desde el punto de vista del concesionario
El resultado desde el punto de vista del concesionario es

positivo, obteniendo desde la puesta en servicio utilidades y una
rentabilidad sobre patrimonio creciente (véase cuadro 19).
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Cuadro 19
RENTABILIDAD DEL CONCESIONARIO
(en miles de US$)

ARo Utilidad Patrimonio Neto Rentabilidad
(%)
1996 4 451 113 955 3.9
1997 17 388 146 543 11.9
1998 32444 178 986 18.1
1999 44 208 223 194 19.8

Fuente: Autopistas del Sol, Memorias Anuales (1996,1997,1998 y 1999)

C. Desde el punto de vista del gobierno

El resultado desde el punto de vista del gobierno es positivo, por cuanto recibe anualmente
un pago que le permite financiar el costo del organismo de control y no ha requerido inversiones ni
gastos operacionales mayores.

No se ha considerado en este analisis la recaudacion de impuestos por parte del gobierno,
tales como el IVA que afecta a las tarifas de peaje en el caso de Argentina, bajo el supuesto de que
los usuarios habrian consumido sus recursos en otros bienes y servicios.

D. Desde el punto de vista de la sociedad

Desde el punto de vista de la sociedad, es decir, la evaluacién social tradicional, en la cual
las transferencias se anulan entre si y los precios son sociales, se obtiene para el proyecto una TIR
social muy alta (31%), producto de la cantidad de vias que no estan afectas a peajes. Un efecto no
deseable podria ser el subsidio cruzado que existe entre los usuarios de la Av. General Paz y los
pagantes en la red de la autopista.

Con respecto a la TIR del proyecto antes mencionada, cabe sefialar que su valor es
aproximado y dadas las consideraciones adoptadas podria estar sobreestimada.

Cuadro 20
RENTABILIDAD SOCIAL
VPN (12%) TIR %
(millones US$)
1177.40 31

Fuente: Elaboracion propia.
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Anexo

RESULTADOS DE EVALUACION ECONOMICA SOCIAL ACCESO NORTE A LA CIUDAD DE BUENOS AIRES

Afio Inversion Variacion TMDA Ahorros costos (MMUSS) VPN 12% TIR
Calendario | Concesion (MMUS) ccii;;\)/lgérg?t. Total hora punta Total horavalle Total Operacién Tipo viaje | Accidentes | Total (MMUS$)
Livianos Pesados Livianos Pesados
1994 0 -233.8 -233.77 31%
1995 1 -187.0 -166.98
1996 2 -46.8 -2.7 116 477 9592 271780 22382 420 232 13 116 16 140 72.44
1997 3 -67.2 -31.2 129 875 10 696 303 042 24 957 468 570 13.8 147.0 15.2 | 173.0 53.09
1998 4 -116.5 -32.5 144 151 11872 336 353 27 700 520 076 16.6 163.9 219 | 196.2 30.00
1999 5 -98.4 -30.8 167 715 13812 391334 32228 605 089 16.7 196.8 176 | 2289 56.54
2000 6 -30.8 170 947 14 078 398 876 32849 616 751 184 2255 20.0 | 2614 116.85
2001 7 -30.8 189 867 15 636 443 022 36 485 685010 19.5 246.0 19.1 | 284.6 114.83
2002 8 -30.8 203 265 16 740 474 284 39060 733348 20.1 2725 20.1 | 3126 113.82
2003 9 -30.8 214 341 17 652 500 128 41188 773309 21.2 292.7 219 | 3359 110.01
2004 10 -30.8 230 499 18 983 537 832 44 293 831 607 22.0 315.3 23.2 | 360.5 106.15
2005 11 -30.8 242736 19 991 566 385 46 645 875757 22.8 3384 246 | 3858 102.05
2006 12 -30.8 256 354 21112 598 159 49 261 924 886 23.8 359.6 26.2 | 409.5 97.21
2007 13 -30.8 270 552 22 281 631 287 51990 976 110 246 382.2 275 | 4343 92.48
2008 14 -30.8 283479 23 346 661 451 54 474 1022 750 255 404.3 29.0 | 458.8 87.57
2009 15 -30.8 297 387 24 491 693 902 57 146 1072926 26.4 426.2 30.4 | 483.0 82.61
2010 16 -30.8 310949 25608 725 548 59 752 1121858 27.2 448.6 31.8 | 507.6 77.78
2011 17 -30.8 324 367 26713 756 855 62 331 1170 266 28.1 470.5 33.3 | 5319 72.99
2012 18 -30.8 338 102 27 844 788 904 64 970 1219820 29.0 492.7 34.7 | 556.3 68.34
2013 19 -30.8 351592 28 955 820 381 67 562 1268 490 29.9 514.8 36.1 | 580.8 63.86
2014 20 -30.8 365 168 30073 852 059 70171 1317 471 30.7 536.9 37.6 | 605.2 59.54
1177.40

Fuente: Elaboracion propia. Nota: MMUS$ equivale a millones de US$.
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