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12. OBRAS COMPLEMENTARIAS En la tabla 1 se muestra la localizacién de los apartaderos.
1. INTRODUCCION EJE PERFIL CALZADA® *\o Jerasas NeE . ©
G-4 460 DERECHA |  INFERIOR
Se presenta en este apartado las Obras Complementarias disefiadas en el presente es- G-d 1460 _ S DERECHA * ~ INFERIOR
tudio. ' G-4 “ 2200 | DERECHA | INFERIOR
G-4 1240 | 1zaUIERDA |  SUPERIOR
Se incluyen apartaderos repartidos regularmente por el trazado y el Intercambiador de Tabla 1. Localizacién de los apartaderos T e T ‘
Transportes situado en la Estacion San José-Pacifico.
Los apartaderos estan constituidos por dos cunas de transicion de 30 m a la entrada vy

a la salida y un tramo intermedio de 30 m de 2,5 m de ancho. Se han situado en todas las
2. APARTADEROS ocasiones en el lado derecho, segun el sentido de circulacién, para facilitar la salida y la en-

trada.

La seccion tipica mas general del Sistema de Viaductos esta constituida por 2 calzadas
superpuestas de dos carriles cada una de 3,30 m de ancho y espaldones laterales de ancho En los planos que figuran en el apartado Il del estudio, se puede observar la localiza-
variable de 1,70-1,20 m el derecho y de 0,40-0,90 m el izquierdo. Esta seccion tipica permi- cién y dimensiones de los apartaderos.
te el cruce de 3 vehiculos en caso de algun incidente, siempre que el vehiculo estacionado
quede alineado y pegado al borde de la plataforma. No obstante, donde el espacio disponible

permite una ampliacion adicional, se han proyectado apartaderos para poder situar los vehicu- 3. ORGANIZACION DEL SUELO DE LA ESTACION SAN JOSE-PACIFICO

los accidentados, hasta que se los lleve la graa.

3.1. Intercambiador, peajes y zona de ocio

Se proyecta en este estudio un Intercambiador de modal de transportes en la Estacion
del ferrocarril San José-Pacifico. La playa de peajes que se proyecta, se situa pegado al borde
norte del terreno que ocupa la estacién y con las calzadas superpuestas, con objeto de limitar
la ocupacién de un suelo muy valorado econémicamente. Esta disposicién permite disponer el
andén de autobuses del intercambiador al nivel de las calles y a cubierto, ya que la playa de

peajes del sentido Plaza Gonzélez Viquez-General Cafas, se sitia en viaducto a unos 6 m por

Viaductos Urbanos 12.1




encima. El espacio asi creado, permite un cdmodo acceso a los usuarios de los autobuses y
una disposiciéon adecuada para las paradas, en “espina de pez”, que facilita el estacionamien-

to vy la salida.

Se ha pensado que en esta zona cubierta se podria disponer un espacio de oclo y Co-
mercios, que puedan entretener a los usuarios de autobuses y al publico en general. En los
planos figura como Zona A, en color rojo.

La superficie cubierta disponible seria de unos 9600 m?>.

3.2. Aparcamientos

La Zona B, coloreada en azul claro en los planos, se ha previsto dedicarla a aparca-
mientos de autobuses y de los usuarios de los vehiculos que quieran aparcarlos alli para utili-

zar el intercambiador. Con cinco plantas y un sétano, la superficie de aparcamiento seria de

unos 127.800 m?.

3.3. Centro Comercial

La Zona C, coloreada de naranja en los planos, se ha previsto dedicarla a centro co-
mercial. Su situaciéon préoxima al intercambiador de transportes, parking y al hospital, hace
que sea un lugar de alto valor, que potenciaria el desarrollo econémico de la zona. Si se cons-

truyeran 5 plantas y un sétano, la superficie dedicada a centro comercial seria 111.000 m®.

GETINSA - FIOVOTECM

3.4. Oficinas

La Zona D, que figura coloreada en verde en los planos, se ha pensado dedicarla a ofi-

cinas. Si se construyeran 6 plantas mas un sotano, la superficie construida seria de 92.400

e

3.5. Viario

Para el viario se han pensado dos soluciones que se han determinado Alternativa 1A vy

1B, que se distinguen en el niumero de viales que parten del nivel inferior.

En la Alternativa 1A, después de atravesar el peaje del sentido General Canas-Gonzalez
Viquez, salen dos viales de 2 carriles cada uno. El primero de ellos (Eje G-13), permite la sali-

da hacia el sur de San José, al incorporarse en la calle 2.

El segundo (Eje G-14), permite la conexion con una glorieta que distribuye el transito
entre todas las direcciones de la ciudad. Ademas es el acceso previsto al centro comercial,
oficinas y aparcamientos. La glorieta y los tres viales que acceden a ella desde el norte, oeste
y sur, permite organizar los flujos de transito. El vial que partiendo de la glorieta se dirige
hacia el norte es unidireccional y estda compuesto por dos carriles. Permite la entrada hacia el
centro de San José de los usuarios del Sistema de Viaductos y del resto de la ciudad. Existira

un cruce semaforizado con la plataforma destinada a los autobuses.

El vial oeste, tiene dos sentidos vy tres carriles, para utilizar el carril central para los gi-

ros a la izquierda, hacia los aparcamientos y oficinas.

El vial sur, completa la distribucién y sirve de complemento en la primera salida (Eje G-

13).

Viaductos Urbanos 12.2
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Los precios de las distintas unidades incluyen la parte proporcional de impuestos vy

los costes indirectos.
1. INTRODUCCION

Se presenta en este capitulo la valoracion de la alternativa 1A estudiada para el

A PRESUPUESTO DE LA ALTERNATIVA 1
estudio de Viaductos Urbanos de San José.

A continuacidon se incluye el presupuesto de la alternativa

parciales de cada capitulo.

: ™ ™
L 5 U

Las estimaciones de precios utilizados proceden de la experiencia de la empresa en

proyectos similares. No obstante, se han contrastado con las ultimas realizaciones

realizadas en Costa Rica. CAPITULO 1 EXPLANACION

F
.

CAPITULO 2 DRENAJE
Las mediciones de las distintas unidades de obra son estimaciones realizadas en

tl";'

_ _ ‘_ | : ) ) CAPITULO 3 FIRMES $1.970.930
base a la informacion disponible obtenida por diversos medios segun los capitulos de la
medicion. Estos capitulos son los siguientes: CAPITULO 4 ESTRUCTURAS Y TUNELES $86.736.250
CAPITULO 5 SENALIZACION $165.000
-  Explanacion
: CAPITULO 6 MEDIDAS CORRECTORAS $513.250
- Drenaje
- Firmes CAPITULO 7 REPOSICION DE SERVICIOS AFECTADOS $970.000
| - ructuras y Tuneles
;. Estruc Y CAPITULO 8 OBRAS COMPLEMENTARIAS $2.400.000
| B -
- Senalizacion
| ; CAPITULO 9 ILUMINACION $235.000
; - Medidas correctoras
: -  Reposicién de Servicios afectados COSTE TOTAL DEL PROYECTO $99.075.430
- Obras Complementarias

- Huminacién

Esta division en capitulos permite analizar como referente en el presupuesto total los
distintos tipos de actuaciones.

Viaductos Urbanos 13.1
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CAPITULO1 EXPLANACION

DESCRIPCION UNIDAD DE QERA

1.1 m3 Excavacion de la explanacion sin clasificar
1.2 m3 Excavacion entre pantallas

1.3 m3 Terraplén compactado

CAPITULO 2 DRENAJE

DESCRIPCION UNIDAD DE OBRA

2.1 Km Drenaje longitudinal
2.2 Km Drenaje transversal

2.3 Ud Estacion de bombeo

CAPITULO 3 FIRMES

DESCRIPCION UNIDAD DE OBRA

3.1 m Afirmado en calzadas de dos carriles en calzadas colaterales

3.2 m Afirmado en calzadas de tres carriles en calzadas colaterales

3.3 m Afirmado en vias de servicios colaterales

3.4 m2 Afirmado en estructura

CAPITULO4 ESTRUCTURAS Y TUNELES
DESCRIPCION UNIDAD DE OBRA

4.1 m2 Estructura

4.2 m2 Pantalla de concreto reforzado

43 m Losa inferior reforzada

s R T T e B T Tl T B S S ————— )

EN SAN JOSE
MEDICION PRECIO PRESUPUESTO
75000 4,0 $300.000
475000 9,0 $4.276.000
50000 5,0 $250.000
TOTAL $4.825.000
MEDICION PRECIO PRESUPUESTO
5 180.000,0 $900.000
46.000,0 $0
3 120.000,0 $360.000
TOTAL $1.260.000
MEDICION PRECIO PRESUPUESTO
2.793,00 270,0 $754.110
349 380,0 $132.620
460 270,0 $124.200
160000 6,0 $960.000
TOTAL $1.970.930
MEDICION PRECIO PRESUPUESTO
108000 620,0 $66.960.000
120770 125,0 $15.096.250
52000 90,0 $4.680.000
TOTAL $86.736.250

CAPITULOS5 SENALIZACION
DESCRIPCION UNIDAD DE OBRA
5.1 m Senalizacion horizontal

5.2 m Senalizacioén vertical

5.3 m Dispositivos de control del transito

CAPITULO6 MEDIDAS CORRECTORAS

DESCRIPCION UNIDAD DE OBRA

6.1 Ud. Medidas correctoras y minimizadoras de Impacto Ambiental

CAPITULO 7 REPOSICION DE SERVICIOS AFECTADOS

DESCRIPCION UNIDAD DE OBRA

7.1 m Reposicion de servicios

CAPITULO 8 OBRAS COMPLEMENTARIAS
DESCRIPCION UNIDAD DE OBRA

8.1 m Senalizacion de postes S.0.S.
8.2 Ud Estacion de peaje

8.3 Km Acabado y equipamiento del tunel

CAPITULO 9 ILUMINACION
DESCRIPCION UNIDAD DE OBRA

9.2 Km lluminacién en carretera de dos carriles

MEDICION PRECIO PRESUPUESTO
5.000,00 6,0 $30.000
5.000,00 12,0 $60.000
5.000,00 15,0 $75.000

TOTAI

MEDICION

MEDICION PRECIO PRESUPUESTO
5.000,00 194,0 $970.000
TOTAL $970.000
MEDICION PRECIO PRESUPUESTO
5000 9,0 $45.000
2 440.000,0 $880.000
S 295.000,0 $1.475.000
TOTAL $2.400.000
MEDICION PRECIO PRESUPUESTO
5 47.000,0 $235.000
| TOTAL $235.000

———————————————————————————————————
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La tasa de descuento empleada debe ser distinta para las valoraciones econémicas vy

14. FACTIBILIDAD ECONOMICA Y FINANCIERA DEL PROYECTO . . -, e
financieras, en cuanto que la valoracion que hacen los distintos agentes resulta claramente

diferente:
1. METODOLOGIA

e En el caso de que quien valore sea una entidad privada, la rentabilidad exigida estara en
s Introduccion

funcidon del riesgo implicito del proyecto y de la rentabilidad que ofrezcan proyectos de

Inversion alternativos.
El estudio de factibilidad econdmica y financiera del proyecto de mejora del Viaducto

de San José se ha realizado utilizando la metodologia clasica del descuento de flujos de caja, , ; o o |
e En el caso de que quien valore sea un entidad publica, la rentabilidad exigida depende de

habiéndose tomado como indicadores de rentabilidad el Valor Actual Neto (VAN) y la Tasa

Interna de Rentabilidad (TIR)

cual sea el interés para la sociedad en un determinado momento de dedicar unos recursos
a unos proyectos de los que se beneficiaran no soélo ellos, sino también las generaciones

futuras.
El VAN se caracteriza por incorporar a su calculo el concepto del valor temporal de los

recursos. Su inconveniente mas importante radica en la subjetividad implicita en la eleccion ; | = |
La metodologia a emplear para la determinacion de los flujos generados por el proyecto

“a priori” de la tasa de actualizacion o de descuento, cuyo valor condiciona de forma - 3 0 : | i Le
también varia en funcion de que se esté realizando una valoracion econdomica 0 una

importante el resultado obtenido, ue equivale a la rentabilidad exigida para el proyecto. : | : S | :
P S " J P ety evaluacion financiera. En los puntos siguientes se describe en detalle el método empleado en

Asi, un VAN positivo, indica que la rentabilidad que obtiene el agente es superior a la que . : . |
cada una de las evaluaciones, tanto en lo que se refiere a variables consideradas, como a las

este exige a priori. Un VAN negativo, indica que la rentabilidad que obtiene es inferior a la : . :
interelaciones que se producen entre las mismas.

exigida a priori, pero no necesariamente que el proyecto no sea rentable.

1.2. Rentabilidad financiera

De ahi el interés de incluir el calculo de la TIR como indicador complementario. La TIR

se define como la tasa de descuento que hace nulo el VAN, esto es, la tasa por debajo de la . ags . .
. P : El andlisis financiero parte de la identificacién de los elementos generadores de flujos de

cual el VAN es positivo. Este indicador presenta el inconveniente de asumir que se reinvierten . . : e
caja, que en el caso concreto del Viaducto de San José son los que se ven el siguiente

los excedentes, lo cual en la realidad no tiene por qué producirse. Ademas, su algoritmo de
esquema:

calculo hace que no siempre sea posible obtener un valor real.
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e " Sy - - = "E
5 Inversion en infraestructuras : ——
g : | .
[nversion / s, 2 i f ‘.
Financiacion = ‘ | Explotacion : ?
E Mantenimiento Refuerzo SRS |
Gastos de / | |
| explotacion : Necesidad recursos financieros
h 4 \ 4
i y
Fondo de Fiscalidad .| Subvencién % o .
maniobra capital E
| v =
é Traspaso (Gastos Devolucion
i subvencion financieros LP principal
La realizaciéon del proyecto exige una salida de fondos en concepto de pago de la ;

Inversion, que puede ser diferida en el tiempo a través del endeudamiento. El importe total de

la inversion depende de la alternativa constructiva analizada y determina la inversion de _ | |
Por su parte, la explotacion va a dar lugar a una serie de ingresos y gastos generadores

renovacion que deba realizarse en momentos posteriores, asi como el gasto de | | | | | '
de flujos de entrada y salida de fondos respectivamente. Las partidas consideradas, asi como

mantenimiento en el que se incurra durante la explotaciéon. De acuerdo con la legislacion e _ _ _ S _
la explicacion de sus importes quedan sintetizados en el siguiente grafico.

vigente, el modelo se ha disenado de forma que es posible introducir subvenciones de capital.
En cuanto a criterio de calculo de amortizacion, el modelo permite tanto la

amortizacién lineal, en la que todos los anos se amortiza la misma cantidad, como la

amortizacion acelerada, en la que la cantidad amortizada es decreciente en el tiempo.
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—_

Inversion /

................... _ il Explotacion |
Financiacion

. b |
/ 3 |
. I

1 !

altn SNESTE TRORNl S .'

Peaje ; -+ Trafico

—
=
<
o
h—1
<3
L
=

1
. |
In ‘ Tt Amortizacién Traspaso (Gastos Ingresos de |
I peaje R mortizaci o . 5 |
i el i subvencion financieros LP explotacion
E
|
: = L
| -
I —
| -2 [
Subvencion Otros Canon (Gastos Otros (7astos |
| explotacion INEresos concesion @ | personal gastos mantenimiento |
Base imponible previa

A 4

Gasto fiscal previo

Ingresos de Gastos de
explotacion explotacion -

I eE . . # .
De los flujos de salida y entrada calculados hasta aqui es posible conocer la suficiencia o

insuficiencia de tesoreria para atender a los pagos anuales, o lo que es lo mismo, el valor y el

Una vez que se conocen los flujos derivados de la inversion y la explotacion, es posible
signo del fondo de maniobra. Como se ve en el esquema que aparece a continuacion, el

realizar una primera aproximacion al calculo del gasto fiscal derivado del impuesto sobre la
modelo contempla dos situaciones alternativas:

renta, y en cuyo célculo quedaria pendiente la inclusiéon de los gastos financieros derivados

de la financiacién del fondo de maniobra, que se calcula en un paso posterior. El esquema de
e Que se produzca un exceso de flujos positivos. El tratamiento dado a este superavit de

calculo seria el siguiente:

tesoreria consiste en su rentabilizacién a través de su colocacién en el mercado financiero

a corto plazo, con la correspondiente generacion de ingresos financieros a corto plazo.

Viaducto de San José 14.3




CL_

OETINSA - NOVOTECHI ¥ ASOCIADOS, §. A

e Que se produzca un exceso de flujos negativos (déficit de tesoreria). En este caso se El proceso de calculo seguido es el que se detalla en el esquema siguiente:

acude al mercado financiero para obtener los fondos necesarios, operacion que generara

unos gastos financieros a corto plazo. |
+  Ingresos de explotacion

+  Otros ingresos

+  Subvenciones de explotacion

Inversion / Gasto fiscal Explotacién - Gastos de explotacion
previo - Amortizacion

Financiacion

- (astos financieros LP

,‘\ - (Gastos financieros CP

+  Ingresos financieros CP
Cobros CP

+  Traspaso a resultados de la subvencion de capital |

Base imponible

X t1po 1mpositivo

Fondo de maniobra
ativa Cuota ano n P OSItivy

Crédito fiscal disponible de n-1 para n

Crédito fiscal disponible en anos n+1; n+2; n+3

Déficit tesoreria Superhavit tesoreria

Crédito fiscal consumido I Cuota a ingresar '

:

| Deuda a CP I
Crédito fiscal disponible de n para nt+1:

' cuota negativa n + (cuota negativa n-1 no consumida + cuota negativa n-2 no consumida)

- — . ¥
I Ingresos financieros a CP I | Gastos financieros a CP I

Activos financieros a CP

| Una vez cuantificadas todas las variables que intervienen en la generacién de flujos de

caja, en el modo descrito hasta ahora, el célculo del VAN y la TIR resulta inmediato. A

. : . : Y . continuacién, y a modo de resumen, se sintetizan las variables generadas por el proyecto y
Los gastos e ingresos financieros generados por la financiaciéon del fondo de maniobra

. : : . : : ue intervienen el la determinacién de los indicadores de rentabilidad.
son introducidos en el calculo del impuesto a pagar. De acuerdo con la legislaciéon vigente, el 9

modelo admite que las cuotas negativas puedan utilizarse para compensar las cuotas

positivas que se produzcan en los tres anos siguientes.
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- B ——

Entradas de fondos | Salidas de fondos

| Subvenciones de capital I

Beneficio social

I | |
- - *Ahorro de tiempo |
l . 2 |
Inversion |

*Reduccion de accidentes

b\ (Gastos explotacion I *Efectos sobre la movilidad en San José

- LI ‘ Gastos financieros LP I
: Ingresos de explotacion I
- Gastos financieros CP I Coste social

Subvenciones de explotacion ‘ *Inversion en infraestructuras
)\ 1 ’ Gastos fiscales I

*Gastos explotacion infraestructura

‘ Ingresos financieros CP I Devolucion principal deuda LP I *Consumo de combustible

O W W I

Beneficio social

{ Principal deuda LP I ’

neto

Cash-flow

= o .
e — -

I
1
i
i
I
I
I
I
|
I
|
|
|
|
I
|
I
|
|
|
I
1
|
|
I

Ya se trate de beneficios o costes sociales, los métodos de evaluacion actuales se

centran en calcular la rentabilidad de un proyecto como diferencial entre la situacion con

proyecto y una situacién de referencia en la que no se construyera el viaducto. Asi, el
1.3. Rentabilidad econémica

esquema de calculo seria como sigue:

Al igual que en el andlisis financiero, el analisis econdmico parte de la identificacion de

los elementos generadores de flujos, que esta ocasién no son monetarios, sin0o que son

beneficios o costes para la sociedad. En el esquema siguiente aparecen reflejados dichos
elementos.
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— TR T S 6 S cee—— .

——

T B .l

Situacion sin proyecto Situacion sin proyecto

l

\ 4
. Tiempo Numero Movilidad T Gastos de Consumo
| recorrido accidentes en San Jose explotacion combustible

- - +- B Beneficio social [ ! g Coste social
f
| |
L , , ,
Tiempo Numero | Movilidad e v Gastos de C Onsumo
| recorrido accidentes | en San José explotacion combustible

Situacion con proyecto

Situacion con proyecto

En cuanto a costes:

Viaducto de San José 14.6




GETINSA - HOVOTECHNI ¥ ASOCIADOS, §. AL

Escenarios Definicion escenarios Alternativa Peaje

2. DATOS DE ENTRADA DEL MCDELO

D1E10OT1 Demografico alto, O 0,97 $/vh

" [ Rentabilidad financiera | 0,65 $ / vh
Il |0,65 $ / vh creciente al 2% anual |

0,65 $ / vh creciente hasta 0,97 en

2.1.1.Hipdtesis generales 1|

CINCO anos
La evaluacién financiera se ha realizado para un horizonte de concesion de 25 anos, s A T T —
bien el modelo admite plazos mayores y menores, con un limite superior de 49 anos. La Demografico alto, | T
importancia que puede tener esta hip6tesis sobre los resultados, ha dado lugar a la realizacion DI1E10T2 econémico alto, T l0765 & 7 vh creciente al 2% anual
de un anélisis de sensibilidad en el que se observa el efecto sobre los resultados de que el desconcentracién alta 065 $ / vh creciente hasta 0.97 en
plazo de concesion sea mayor o menor : CiNnCo anos
0 0878 /vh i
Como ya se expuso, la tasa de descuento es otra de las variables que se determinan a Demograéfico bajo, T 0.65 § / Sh e ==y |
priori y que condicionan enormemente el VAN generado por el proyecto. De acuerdo con D2E20T1 econémico bajo, T 0.65 $ / vh creciente al 2% anual !
criterios de la direccién del estudio, la tasa de descuento aplicada es del 22%, sometida desconcentracién baja 0.65 $ / vh creciente hasta 0,97 en |
también a analisis de sensibilidad. i Saes afos
0 0,97 $ / vh :
La valoracion se ha realizado en délares USA, y han sido actualizados con la inflacion Dembtafico bajo, | 065 S/ vh
en los casos en los que resulta procedente hacerlo en la evaluacion financiera. D2E20T?2 ssbnamico bajo, T '0,65 & / vh creciente al 2% anual
desconcentracion alta 0,65 $ / vh creciente hasta 0,97 en
En cuanto a alternativas evaluadas, se han considerado las siguientes, todas con escenarios I e A

optimistas y pesimistas de trafico:

A efectos de lograr una mayor claridad en las cifras presentadas, una vez que se han

obtenido los resultados correspondientes a todos los escenarios y alternativas, se ha

seleccionado la alternativa |l por la relacién peaje-rentabilidad que ofrece como alternativa de

base sobre la que se presentan todos los valores de coste e ingreso, y sobre la que se realiza

el analisis de sensibilidad.

Viaducto de San José 14.7




GETINSA - NOYVOTECHNI ¥ ASOCIADOS, §. A,

o o ————— = - -— — e s o g

— ———— = —— e — T——— o — = — —— —— — = e e

Periodo de vida del préestamo 15 afios
2.1.2.Inversion Devolucién del principal | 14 cuotas de igual importe g
Tipo de interés R L 8% WL
El valor de inversidon de la Unica alternativa constructiva contemplada, que se distribuye Base para el célculo de intereses =& Saldo_vi_x_f_b;pr:iﬂm;-ibid de afio
linealmente entre los anos 2003 y 2005, es el que aparece en la tabla siguiente, en millones i BN e
de délares USA: El caracter erratico del mercado financiero, y la distribucién de las inversiones a lo lai

de toda la vida de la concesiéon, aconseja someter a analisis de sensibilidad tanto el periodc

de vida del préstamo como el tipo de interés.
Escenario / Alternativa Total
Todos 99 Por lo que respecta a las operaciones de endeudamiento a corto plazo, se trata siempre
de cantidades recibidas y devueltas en el mismo ano, por lo que la recepcion y devolucion
Adicionalmente, cada 10 anos debe acometerse una operacion de refuerzo de firmes, del principal no afecta a los flujos de caja del proyecto (su saldo se compensa en el mismo
cuyo importe asciende a 40.000 $ por km de via y carril, valor que se ha sometido a analisis ano). Por el contrario, los gastos financieros derivados de estas operaciones si generan flujos
de sensibilidad. de caja adicionales para el proyecto, asi como reducciones en el impuesto a pagar (ambos

efectos estan contemplados en el modelo de calculo disenado).

2.1.3.Financiacion

El objeto al que va destinado esta operacién de financiacion (conseguir la liquidez

Como ya se expuso al describir la metodologia, se han contemplado dos tipos de necesaria para hacer frente a los pagos), hace que deba incurrirse en una deuda con Intereses
deudas diferentes, una a largo plazo destinada a financiar las inversiones, y otra a corto plazo implicitos, que permita hacer frente tanto a las obligaciones de pago derivadas de la
cuyo propésito es cubrir los déficits de tesoreria para hacer frente a los pagos. ejecucién y explotacién del proyecto como a las derivadas de la propia operacion de

endeudamiento (devolucién de principal mas pago de intereses). En esta ocasion, el tipo de
En el primer caso, se ha tomado como referencia una deuda equivalente al 70% del interés se ha tomado dos puntos porcentuales superior al de la deuda a largo plazo, esto es,
valor de la inversién. El 30% restante corresponde a aportaciones de recursos propios'. Las del 10% en la hip6tesis de referencia.
caracteristicas de esta operacion de endeudamiento son las que aparecen en la siguiente
tabla: Como ya se expuso al describir el modelo, los superdvit de tesoreria se invierten en el

mercado financiero a corto plazo, a un tipo de interés equivalente a la mitad del tipo de

it ST —— interés de la deuda a corto plazo.

' Esta hip6tesis se somete a andlisis de sensibilidad.
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Ingresos de explotacion. Alternativa |l

2.1.4.Ingresos de explotacion 155
135 " |
Los ingresos se han calculado como resultado de multiplicar el trafico anual en cada o
tramo por sus correspondientes peajes, obtenidos a partir del modelo de trafico. Conviene ,,;i
95 -~ -'
recordar aqul lo siguiente: - .
75 — —
, |
e El peaje se cobra una vez finalizada la construcciéon de la obra. 93 —— | ' 5. &
35 —— |
e El trafico se ha calculado teniendo en cuenta su elasticidad a las tarifas. B R e e 1]
B e 2R o4 % 8 |
= = = = > = = = = = =
~d ~d - | L | ~d ~d g | L o~ =~ &
Ademas de los ingresos por peaje, se han incluido otros ingresos por publicidad, areas DIE1OT] Alternativa III - DIE10T2. Alternativa III
i¥g : | - D2E20T1 Alternativa III - D2E20T2. Alternativa 11}
de servicio, etc.. equivalentes al 5% del valor de los primeros. o o = e e
Datos en millones de dolares USA
Con todo ello, los ingresos para cada uno de los escenarios y para la alternativa lll de
eaje son los que se ven en el siguiente grafico, en el que se aprecia como los cuatro .
e 9 9 g . ’ 2.1.5.Gastos de explotacion

escenarios son sensiblemente parecidos dos a dos.

La evoluciéon de los gastos de explotacién en los diferentes escenarios es la que se ve en el

grafico que aparece a continuacion:
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Gastos de explotacién. Aiternativa ill La importancia relativa de cada uno de los conceptos de coste es la que se ve en el

e e . el Tl DI S siguiente grafico.
40 L * |
, ————— e e e e e e e i 2 : '
| e Composicién de los gastos de explotacién. Alternativa lll. VAN _
—_ |
| : 45 USSR O o . e a :
B e — A —————————— : | T
“ i3 w3
28 s " 35
| 2 |
20 1 — | | 30 *1'
7 Lo ; } 25 -
| 20
10 - r ™ > T e e e e e e | | | |
B = s = 8§ 3 8 5 4 '
QX = = =~ & = & S = = % |
DIEI1OT1 Altemmativa Il - DIE1OT2. Alternativa Ili g - - -
| D2E20TI Altemativa Ill___ +-D2E20T2. Alternativa 111 | ; : 9 ' - -
Datos en millones de do6lares USA 7) RS DZE20TI D2E20T2. | DIEIOTI DIEIOT2
Alternativa Il | Alternativa [Il | Alternativa IIl | Alternativa Il
= - 4 = + = —— ,
BCanon | 8 | 1,8 .. 2 | 2.2
- . | : ' | 5 7
Los gastos de explotacion se pueden agrupar en tres categorias: Lol ORI N - = PR, SR + .
®Personal 20,5 | A9 4 S 26,2 | 26, |
OMantenimiento| 5,1 | 51 | 3,1 o e ! |
» Gastos condicionados por el volumen de trafico, que corresponde al gasto por mantener y Datos en millones de délares USA
explotar los puntos de peaje. En este blogque se incluyen los gastos de personal y otros
gastos de explotacién (consumibles en los puntos de peaje, etc.) 2.1.6. Tratamiento fiscal
* Gastos condicionados por las caracteristicas de la inversiéon, que incluye los gastos de Para el célculo del gasto en concepto de impuesto sobre la renta, se ha aplicado a la
mantenimiento de via. base imponible el tipo impositivo vigente actualmente (30%). Para el célculo de la base

imponible, ademas de los ingresos y de los gastos de explotacién y financieros, se ha

* Cénones a pagar por la explotacién de la via, calculados como porcentaje de los ingresos, considerado la amortizacién de los elementos de activo y el traspaso a resultados de las

’

. . 2
de acuerdo con la legislacién vigente. jioi ok subvenciones de capital”.

? Aunque esto ultimo no tiene efectos mas que en el momento en que existen subvenciones de capital, hipétesis

que finalmente se ha descartado en la aplicacién préactica del modelo.
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Ademéas, tal y como se expuso en el apartado anterior, se ha considerado que las

cuotas negativas generan un crédito fiscal aplicable durante los tres anos siguientes.

< I Rentabilidad econémica

2.2.1.Hip6tesis generales

La evaluacién econémica se ha realizado para un periodo de 25 afios. Al igual que en la
evolucién financiera, el modelo admite plazos mayores y menores, con un limite superior de

49 anos, habiéndose realizado anélisis de sensibilidad al periodo de evaluacion.

En cuanto a la tasa de descuento considerada, de acuerdo con criterios de la direccion

del estudio, ha sido el 10%, sometida también a analisis de sensibilidad.

L a valoraciéon se ha realizado en délares USA, sin haberse actualizado con la inflacion
ninguno de los valores utilizados (de acuerdo con la metodologia tradicional de analisis

econdmico de inversiones).

En cuanto a alternativas evaluadas, se han considerado las mismas que se describieron en el
punto anterior, habiéndose tomado nuevamente como alternativa base de peaje la lll. Junto a

ellas se ha anadido una situacién de referencia (R) consistente en no realizar ninguna

actuacion.

2.2.2.Inversion

GI
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El valor de inversiéon es el mismo que el utilizado en la evaluacién financiera, al ser nulo
el valor de la inversion en la situaciéon sin proyecto (R) y haberse tomado unos precios sombra
iguales a cero (lo cual equivale a suponer que de no realizarse el proyecto, los individuos
potencialmente empleados habrian encontrado otra ocupacion equivalente). No obstante, se

ha realizado un analisis de sensibilidad a la consideracion o no de precios sombra.

2.2.3.Costes de explotacion

En esta ocasion, los costes incluidos son los de personal, mantenimiento y otros. Se ha
excluido el co6mputo del canon al ser una transferencia entre el operador que paga e! canon vy

el Estado que lo cobra (no genera por tanto beneficio o pérdida social por si mismo).
En el caso del resto de costes, el importe considerado tampoco difiere del incluido en el
analisis financiero, dado que en la situacién sin proyecto supone no construir ni explotar la

obra.

2.2.4.Consumo de combustible

De acuerdo con experiencias anteriores, el incremento de velocidad consecuencia de la
mejora en la infraestructura, y que da lugar a un mayor consumo de combustible por parte de
los usuarios, queda compensado con el elevado consumo que se produce actualmente como

consecuencia de los embotellamientos.

2.2.5. Ahorro de tiempo

Los beneficios sociales derivados del ahorro de tiempo generado por el proyecto para

los usuarios de la via, se ha calculado aplicando al trafico en cada una de las alternativas el
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ahorro por trayecto. Dicho ahorro se ha obtenido como diferencia entre el tiempo que va a

llevar el recorrer la via en evaluacidon, v el que se emplea en trayectos equivalentes por las

vias actualmente en uso.

El valor del tiempo considerado ha sido el que se ve en la tabla siguiente, actualizado

en funcién del crecimiento del PIB.

- — e —— - = - = o ——— ———

Pesados

- 5,88

e il = — . e —— e ——lf——

iDélar;s/horé” 2,é i

Los ahorros de tiempo por escenario son los que aparecen a continuacion:

Ahorro de tiempo. Alternativa lli

T r——— T P—
o0 o o I O o0 & (| -1 O
el il gt = = 8 N 8 &
o o~ o~ (g (| (o | o o (o | o~ (|

- D2E20T2. Alternativa III
- DI1E10T2. Alternativa III

—D2E20T] Alternativa III
" DIEIOTI Alternativa III

Datos en millones de délares USA

2.2.6.Accidentalidad

Para la determinacién del nimero de accidentes, se ha partido de la serie historica de
accidentes en el ambito urbano de San José y del analisis de las causas de siniesiralidad. Ello

ha permitido situar la reduccién de la siniestralidad en los valores que se ven en la tabla

siguiente, en la que aparece el numero de siniestros que no se producirian COMO
consecuencia de la mejora de la via (reduccion en el numero de accidentes por vehlcuio en
circulacién)

—— I

Escenarios / Alternativas__ Coe_ficientam;dé reduccién |

e ———

Todos _ ' 0,0052-'"

Para la determinacidon del numero de accidentes, se han multiplicado los valores

anteriores por el trafico anual. A partir de dicho valor, y teniendo en cuenta las estadisticas

actuales, se ha obtenido el nimero de heridos y muertos en accidente.

La reduccién en el nimero de heridos y muertos en accidentes como consecuencia del

descenso de la siniestralidad es el que aparece en la tabla siguiente (reduccion por accidente):

_— - —= . ——

Coeficiente de reducciéon
Escenarios / Alternativas | i
] Heridos

Togos_ 00,2821
=4 b L A

Muertos

0,0171

La valoracién econdémica de los accidentes se ha obtenido multiplicando los valores

anteriores al volumen de trafico y asignando los siguientes valores unitarios:
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=

. i S = . E - e — S —

g —

. | Cencepto | ~ Valor unitario en $ F
Valor materiail accidenteﬁmvehi’cﬂiﬁé%'iiviangw ST R S 1.6_1_3_ e La reduccién en la intensidad de los embotellamientos en las vias alternativas a la
| Valor material accidentes vehiculos pesados | R 6.452 | via en estudio, con el consiguiente ahorro de tiempo para los usuarios de dichas
| Valor medio por_herido op e e ek et SERI 322-6_*"' vias.
~ Valor medio por muerte A AT ARG 129.032 _
| i T T LI ARt A ¥ R J e El ahorro de tiempo para los usuarios del transporte colectivo ce San José, a cuya
Con todo ello, la ganancia social derivada de la reduccién de la siniestralidad presenta disposicién va a existir un carril exclusivo, y por tanto libre de atascos.

la siguiente evolucién por alternativa.

Por primer concepto, se ha considerado un ahorro de tiempo para l0os usuarios de vias
po P

Valoracién de la reduccién de la siniestralidad. Alternativa lii alternativas del 10% del ahorro para los usuarios del viaducto. En cuanto al segundo
| concepto, se han considerado los parametros siguientes:
35 + e : - —_——e
| 3.3 «‘l——-———-—-———-———-————'r""“—".—"" | |
3.1 - — . Ocupacién media 30
i i g : - Vehiculos/hora _ 30
bl - ~ Horas de servicio al dia | 10
. _ i .~ Tiempo ahorrado por viajero (minutos) T 8
1,9 | | = e AR _ SRS
17 - | ~ Incremento viajeros anual ‘ 2%
l,s N | T | . | . B . um T v - ' . . - v _],
= — - 2 . ot < o < O
8 = = o < = = o g g
o o o o o ~ ~ ™~ N o o~
-+ D2E20T1 Alternativa III - D2E20T2. Alternativa III ' La ganancia social es la Siguiente_

'DIE10T]1 Alternativa III

= DI1E10T2. Alternativa III .

Datos en millones de dbélares USA

2.2.7.Efectos sobre la movilidad en San José

Las caracteristicas de la inversién realizada de lugar a dos efectos sobre el trafico .
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Valoracién de los efectos sobre la movilidad en San Jose

* BCtC Sar _

23,0 - X
= |
210 | — '
1 o
| 190 +—=5
| |
|
T e TR TR ol S S R e S
= - = = = = s S = S |
~ ~ ~ &~ N ™ S Ry £ Ay PR |
~+-D2E20T! Alternativa III -=-D2E20T2. Alternativa 111
DIE1OTI1 Alternauva ill -~ DIETOT2. Alternativa f1l

S—

Datos en millones de doélares USA

3. RESULTADOS

3.1 Rentabilidad financiera

Desde el punto de vista de la rentabilidad financiera, el proyecto ofrece unas tasas de

rentabilidad que oscilan entre el 10% y el 22%, segun los escenarios. De los datos que
aparecen en las tablas siguientes se desprende que el que el grado de desconcentracion sea
alto o bajo apenas afecta a los resultados. Sin embargo, el crecimiento econémico vy

demografico si afecta de forma determinada a la rentabilidad alcanzada.

En cuanto a nivel tarifario, la rentabilidad es claramente superior para peajes mas altos,

a pesar del descenso de trafico que ocasionan.

TIR por escenario y alternativa

e - — - o -

) Alternativa |
o R i R | R SRR T
4. PRNERE s S A
- D1E10T1 21,6% | 12,7% | 18,9% 20,8% |
T DIE10T2 |  21,6% | 12,8% |  18.9% |  20,9%

Escenario BESIER] IOLST ey PR S i i 0 ! I | L.

COREROYY | 17a% | 10,1% |  15,2% 16,5% |
| T D2E20T2 | 17.2% |  10,2% |  153% |  16,6% |
Lo mismo se deduce de las cifras de VAN.
VAN por escenario y alternativa
L 0 ik b SRR NS ek - -
Alternativa |
[ P | ! 1 i
! S .L ‘ |
~ D1E10T1 -1,2 -23,8 9,2 -3,5
MBI 0| | -23.7 ] 9,0 | 3,3
Escenario [ A S ] |
- D2E20T1 e -28,7 -18,0 | -14,2
_ = el I , i CE |
D2E20T2 A3 | 28,6 AZE 14,1
| = — S : i

En las tablas siguientes aparecen los valores de las magnitudes empleadas para el

célculo del VAN y la TIR por afos y escenarios para la alternativa lll.
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Rentabilidad financiera Viaductos San José
D1E10T1 Alternativa IIl
Millones de $

Ingresos

Financiacion

Inversion Devolucion

Subven. de

infraestruc. Deuda

deuda LP

Peajes

Otros

Subv.
lotacion

Total

0,00
0,00
0,00
0,00
19,57
22,76
26,35
30,24
34,54
39,07
44,09
49 64
55,42
61,70
68,57
75,89
83,84
92,51
99,18
106,25
113,53
120,95
127,00
132,97
138,87
144,65
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,98
1,14
1,32
1,51
1,73
1,595
2,20
2,48
2,77
3,08
343
3,79
4,19
4,62
4,96
3,91
5,68
6,05
6,35
6,65
6,94
7,23
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
20,54
23,90
27,67
31,79
36,26
41,02
46,30
52,12
58,19
64,78
71,99
79,69
88,03
96,99
104,13
111,56
119,21
127,00
135,35
139,62
145,81
151,89
0,00

Personal

0,00

0,00

0,00

0,00
-10,22
-10,56
-10,92
11,25
11,60
12,48
-13,42
14,44
-15,45
-16,52
17,67
18,90
-20,20
21,60
22,57
23,59
24,66
25,77
-26,61
27,47
-28,37
29,29

0,00

Otros

0,00

0,00

0,00

0,00
-2,79
-2,88
-2,98
-3,07
-3,16
-3,40
-3,66
-3,94
-4.21
-4.51
-4,82
-5,15
-5,51
-5,89
-6,16
-6,43
-6,73
-7,03
-7,26
-7,49
-1,74
-7,99

0,00

Gastos de explotacion cash-flow , - | Cash-flow |
mpuesto |

Total

Mantenim. Financieros

0,00

0,00

0,00

0,00
-2,30
-2,34
-2,39
-2,44
-2,49
-2,54
-2,59
-2,64
-2,69
-2,75
-2,80
-2,86
-2,92
-2,97
-3,03
-3,09
-3,16
-3,22
-3,28
-3,35
-3,42
-3,48
0,00

0,00
-3,00
-5,36
-7,57
-6,78
-6,15
-5,63
-5,10
-4.57
4,11
-3,63
-3,14
-2,66
-2,26
-1,75
-1,26
-0,50
-0,04

0,27

0,28
0,30
0,31
0,32
0,25
0,25
0,30
-0,08

Canon

0,00
0,00
0,00
0,00
-0,76
-0,83
-0,90
-0,98
-1,06
=113
-1,22
-1,31
-1,40
-1,49
-1,59
-1,70
-1,81
-1,93
-2,01
-2,10
-2,19
-2,29
-2,36
-2,43
-2,50
-2,58
0,00

antes de s
| socledades

‘_ -

| impuestos 5 st}
0,00 0,
-3.00
-5.36 0.00
S7.57 0.0C
-22.85 0.00
-22.76 0.00
-22.82 0.00
-22.83 0.00
-22.88 0.00
-23.67 0,00
-24.52 0,00
-25.47 0,00
-26.,41 0,00
-27.53 0,00
-28.64 0,00
-29 .86 0,00
-30,93 0,00
-32.44 -0,24
-33.51 -0,80
-34.94 -0,33
-36,44 -0,66
-37,99 -0,76
-39.19 -0,85
-40,49 -0,91
41,77 -0,95
-43.04 -0,.85
-0,08 -0,92

19,29
24,27
29,33
35,47
41,78
51,55

-

61,42
69,76
76,21
82,02
88,17
93,23
97,80
102,35
107,24
-1,01
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Rentabilidad financiera Viaductos San José
DIE10T2. Alternativa 111
Millones de $

5 Financiacion 3 Ingresos Gastos de explotacion cash-flow | . | Cash-flow |
Inversion Devolucion Impuesto |
. Subven. de _ Subv. : : _ antes de ! | parse! |
infraestruc. : Deuda deuda LP Peajes Otros b Total Personal Otros Mantenim. Financieros Canon | sociedades | | *
capital lotacion impuestos § =} &cciomisia |
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,0
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -3,00 0,00 -3,00 0| 10,7
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -5,36 0,00 -5,36 0 , 14.62
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -7,57 0,00 -7,57 0,00 18.45
19,59 0,98 0,00 20,56 -10,20 -2,78 -2,30 -6,78 -0,76 -22,82 0,00 8.67
22,82 1,14 0,00 23,96 -10,56 -2,88 -2,34 -6,15 -0,83 22,77 0,00 5,35
26,39 1,32 0,00 2770 -10,91 -2,98 -2,39 -5,63 -0,90 -22,81 0,00 1.77
30,27 1,51 0,00 31,78 -11,24 -3,06 -2,44 -5,10 -0,98 -22,82 0,00 2,16
34,58 1,73 0,00 36,31 -11,60 -3,16 -2,49 -4,57 -1,06 -22,87 0,00 6,50
39,08 1,95 0,00 41,03 -12,45 -3,40 -2,54 4,11 -1,14 -23,63 0,00 0,33
44,12 2,21 0,00 46,33 -13,40 -3,66 -2,59 -3,62 -1,22 -24 49 0,00 4,62
49,67 2,48 0,00 52,16 -14 .41 -3,93 -2,64 -3,14 -1,31 -25,43 0,00 9,36
55,49 18 14 0,00 58,26 -15,42 -4.21 -2,69 -2,66 -1,40 -26,37 0,00 24 38
61,82 3,09 0,00 64,92 -16,50 -4,50 -2,75 -2,25 -1,49 -27,50 0,00 29,49
68,61 343 0,00 72,04 -17,63 -4.81 -2,80 -1,75 -1,59 -28,59 0,00 3557
15,97 3,80 0,00 19,71 -18,85 -5,14 -2,86 -1,25 -1,70 -29,80 0,00 41,92
83,94 4,20 0,00 88,14 -20,16 -5,50 -2,92 -0,49 -1,81 -30,88 0,00 51,71
902,49 4,62 0,00 97,11 -21,56 -5,88 -2,97 -0,03 -1,93 -32,38 -0,30 61,54
99,38 4,97 0,00 104,35 -22,54 -6,15 -3,03 0,27 -2,02 -33,47 -0,86 69,95
106,41 532 0,00 111,73 -23,55 -6,42 -3,09 0,29 -2,10 -34 88 -0,39 76,38
113,68 5,68 0,00 119,36 -24.61 -6,71 -3,16 0,30 -2,20 -36,37 -0,70 82,21
121,13 6,06 0,00 127,18 -25,72 -7,01 -3,22 0,32 -2,29 -37,93 -0,79 88,38
127,18 6,36 0,00 133,54 -26,55 -7,24 -3,28 0,33 -2,36 -39,11 -0,89 93,45
133,17 6,66 0,00 139,83 -27,41 -7,48 -3,35 0,26 -2,43 40,41 -0,96 98,05
139,14 6,96 0,00 146,09 -28,31 -7,72 -3,42 0,25 -2,51 41,70 -1,00 102,66
144,90 7,25 0,00 152,15 -29,23 -7,97 -3,48 0,30 -2,58 -42.,96 -0,90 107,53
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,09 0,00 -0,09 -0,97 -1,06
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Rentabilidad financiera Viaductos San José

D2E20T1 Alternativa IIi
Millones de $

Inversion
infraestruc.

ital

Financiacion
Subven. de

Devolucion

Deuda deuda LP Peajes

0,00
0,00
0,00
0,00

17,02

19,39

21,92

24,65

27.46

30,52

33,82

37,48

41,37

45.47

49,96
54,58
59,38
64,43
69,81
75,37
80,95
86,70
92,66
98,67

104,95

111,16

0,00

Ingresos
Subv.

Otros w
explotacion

0,00
0,00
0,00
0,00
0,85
0,97
1,10
L3
1537
1,93
1,69
1,87
2,07
2
230
2:13
2,97
3,22
3,49
- A
4,05
433
4,63
493
W 4
5,56
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Total

0,00
0,00
0,00
0,00
17,87
20,36
23,02
25,88
28,84
32,04
3391
39.53
43,44
47,74
52,46
57,31
62,35
67,65
73,30
79,14
85,00
91,03
97,29
103,60
110,20
116,71
0,00

Personal

0,00
0,00
0,00
0,00
-8,81
-8,90
-8,98
-9,07
-9,11
-9,62

-10,14
-10,73
-11,33
-11,96
-12,64
-13,32
-14,01
-14,75
-15,53
-16,34
-17,16
-18,01
-18,91
-19,85
-20,85
-21,88

0,00

Oftros

0,00
0,00
0,00

0,00
-2,40
-2,43
-2,45
-2,47
-2,49
-2,62
-2,77
-2,93
-3,09
-3,26
-3,45
-3,63
-3,82
-4,02
-4.24
-4,46
-4,68
-4 91
-5,16
-5,41
-5,69
-5,97

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
-2,30
-2,34
-2,39
-2,44
-2,49
-2,54
-2,59
-2,64
-2,69
-2,75
-2,80
-2,86
-2,92
-2,97
-3,03
-3,09
-3,16
-3,22
-3,28
-3,35
-3,42
-3,48
0,00

Gastos de explotacion

Mantenim. Financieros

0,00
-3,00
-5,36
=151
-6,79
-6,17
-5,66
-5,15
-4.64
-4,19
-3,72
-3,24
-2,77
-2,38
-1,88
-1,40
-0,66
-0,12

0,19

0,20
0,21
0,23
0,24
0,18
0,18
0,23
-0,03

Canon

0,00
0,00
0,00
0,00
-0,66
-0,71
-0,75
-0,80
-0,84
-0,89
-0,93
-0,99
-1,04
-1,10
-1,16
-1,22
-1,28
-1,35
-1,42
-1,49
-1,56
-1,64
-1,72
-1,80
-1,89

-1,98

0,00

0,00
-3,00
-3,36
-7,57

-20,96
-20,55
-20,24
-19,93
-19,57
-19,86
-20,15
-20,53
-20,93
-21,45
-21,93
-22,43
-22,69
-23,21
-24.03
-25,19
-26,35
-27,55
-28,83
-30,23
-31,66
-33,07
-0,03

GETINSA - NOVOTECN! Y ASOCIADOS, S. A

cash-flow | i Cash-flow |
, ;!‘i‘:[, HestC - |
antesde | . ‘ ! para el |
L El" > | - L

impuesfos }

i AaAccionisisa
4,62 0] -14,62]
$,45 0, , 8,45
9.50 0.00} 9.50
6.73 0.00 6.7
3.89 0.00 3. 80
(.85 0.00 0. 85
2,32 0,00 2.3
5,11 0.00 5,11
8,14 0,00 8,14
11,46 0,00 .46
15,00 0,00 5,00
18,37 0,00 8,37
22,64 0,00 22,64
26,84 0,00 26,84
34,11 0,00 34 11
41,54 0,00 41,54
49.19 0,00 49.19
53,87 0,00 53,87
58,56 0,00 58,56
63,40 -0,01 63,38
68,38 -0,20 68,18
72,96 -0,12 72,84
77,80 -0,27 1752
82,88 -0,21 82,67
-0,03 -0,33 -0.36

Viaducto de San José 14.17



GETINSA - NOVOTECNI ¥ ASOCIADOS, 5. A

Rentabilidad financiera Viaductos San Jose
D2E20T2. Alternativa 11l
Millones de $

cash-flow Cash-flow
antes de | parael

Ingresos Gastos de explotacion

Financiacion
Subven. de
capital

Devolucion
deuda LP

Inversion
infraestruc.

Subv.
Otros i Total
explotacion

Personal Otros Mantenim. Financieros Canon

Deuda

impuestos

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0.00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 -3.00 0,00 3,00 5|
0.00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 -5.36 0.00 -5.36 |
0,00 0.00 0.00 0,00 0,00 0.00 0,00 757 0.00 757 451
17.03 0.85 0.00 17,88 8,79 -2.40 -2.30 -6,79 0,66 -20.93 0.00 46
19.40 0.97 0.00 20,38 -8.90 2.43 234 517 0.71 20,55 0.00] %
21,96 1,10 0,00 23.06 8,98 -2.45 -2.39 -5.66 0,75 120,23 0.00 34
24.69 1.23 0.00 25.92 -9.06 2.47 -2.44 5.15 -0.80 -19.93 0.00 0,80
27.48 1,37 0.00 28.85 -9.10 -2.48 -2.49 -4 64 -0.84 -19.55 0.00 7 36
30,57 1.53 0,00 32.10 961 2.62 -2.54 4.19 -0.89 -19.85 0.00 518
33.90 1,70 0.00 35,60 -10,14 D97 -2.59 307 -0,94 20,15 0.00 8.23
37,52 1,88 0.00 39.40 210,72 -2.92 -2.64 3,24 0,99 120,52 0.00 .52
41,43 2.07 0,00 43.50 11583 -3,09 2.69 2719 -1.04 -20.92 0.00 5.07
45,57 2.28 0,00 47.85 11,95 -3.26 2.75 23 1,10 21,43 0.00 8.50
50,06 2.50 0,00 52.56 -12,63 -3.44 -2.80 -1,88 1,16 21,91 0.00 22.76
54,62 2.73 0.00 57.36 -13,30 3,63 2.86 1.40 122 -22.40 0.00 26,91
59.49 297 0,00 62,46 -13,99 .3.82 -2,92 0,65 128 -22.66 0,00 34,25
64.52 3.23 0.00 67.75 14,72 4,02 2,97 0l 1,35 23,18 0,00 41,67
69,90 3.50 0,00 73.40 -15,51 4,23 3,03 0.19 1,42 -24.,00 0,00 49 32
75.49 3,77 0,00 79,27 216,32 -4.45 -3.09 0,20 -1,49 :25.16 0.00 54,03
81,37 4.07 0,00 85.43 217,19 4,69 Y 0.22 1,57 -26.38 0.00 58,97
87.19 4,36 0,00 91,55 -18,06 4,93 =322 0,23 1,65 27,62 -0,09 63.75
93,05 4,65 0,00 97,70 -18,93 5,16 3,28 0,25 1293 -28.85 0,27 68,49
99,17 4,96 0,00 104,13 -19,87 -5.42 -3.35 0,18 1.81 30,27 0,18 73,27
105,40 527 0,00 110,67 -20,87 -5.69 -3.42 0,18 1,90 31,70 0,31 77,91
111,78 5,59 0,00 117,37 21,92 -5.98 -3.48 0.24 1,99 -33.14 0,25 83.23
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,03 0,00 0,03 -0,38 0,41
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3.2. Rentabilidad econdmice La mayor contribucién al beneficio social la tiene el ahorro de tiempo, tanto el que

i —— — —

experimentan los usuarios del Viaducto como el que se origina para el conjunto de la ciudad.
Desde el punto de vista econémico, ia rentabilidad proporcionada por la actuacion se Por el contrario, la reduccion de accidentes es escasamente significativa.

mantiene en unos niveles muy elevados, voiviendo a ser mejores en el caso de que el peaje

sea mas alto, aungue en este caso las diferencias son mencres. Nuevamente, el que el grado Composiciéon del beneficio social (VAN)

de desconcentracién espacial de las actividades sea alto o bajo apenas afecta a los i, / ;

resultados, siendo muy superior el efecto que produce el ritmo de crecimiento economico Y

demografico. 200 -

> 150 -
TIR por escenario v alternativa
- - !—-—————-——._—————'I
| Alternativa
M= _6 P T | : —— ﬁ e ||| — 100
D1E10T1 | 16,5% 15,.7% 15,6% 16,3% ” /
DIE1OT2 | 16,6% | 158%  157% | 16.3%
e ol o gan. .  138% | 14.2% 0
| BwESUT 14'4%_ i { o R A o i ' D2E20T1 | D2E20T2. | DIEIOTI | DIEIOT2.
.~ D2E20T2 | 14,4% | 14,0% 13,8% 14,3% | Anemativalll | Alternativa Ill | Alternativa III | Alternativa IIl
| BAhorrode tempo | 48,7 i el A L, ) A | 61,8
‘@ Reduccion siniestralidad| 10,7 (107 o B8 13,9
O Mejora movilidad 1243 | 1243 | 1395 | 1395
VAN por escenario y alternativa | Datos en millones de délares USA

Alternativa

En las tablas siguientes aparecen los valores de las magnitudes empleadas para el

D1E10T1
" D1E10T2
Escenario | ke
D2E20T1

D2E20T2

célculo del VAN vy la TIR por afios y escenario para la alternativa lll.
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Rentabilidad econdmica Viaductos San Joseé
DIE1OT1 Alternativa Il
Millones de $
Inversion | Ahorrode  Ganancia Ganancia para
- tiempo seguridad | de vehiculos| la economia Personal
, 0,00
0,00
0,00
0,00
-8,81
-8,92
-9.05
-9.14
-9.23
-9.74
-10,27
-10,84
-11,36
-11,92
-12,50
-13,10
=] 373
-14,39
-14,74
-15,11
-15,49
-15,86
-16,06
-16,26
-16,45
-16,66

Otros

0,00

0,00

0,00

0,00
2,40
2,43
2,47
2,49
2,50
2,66
-2,80
-2,96
3,10
3,25
3,41
-3,57
-3,74
3,93
4,02
4,12
4,22
4,33
4,38
4,43
4,49
4,54

Gastos de explotacion
Mantenim.

0,00

0,00

0,00

0,00
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98

Beneficio
Total social

0,00
0,00
0,00
0,00
-13,19
-13,33
-13,49
-13,61
=13,73
-14,38
-15,06
-15,78
-16,45
-17,15
-17,89
-18,65
-19,45
-20,30
-20,75
-21,21
-21,69
-22,17
-22.42
-22,67
-22,92
-23,18

GETINSA - NOVOTECNI Y ASOCIADOS, 5. A
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Rentabilidad economica Viaductos San José
DIE10OT2. Alternativa 111
Millones de $

Inversion Ahorro de Ganancia

- tiempo seguridad | de vehiculos| la economia Personal

| 0,00
0,00
0,00
0,00
-8,79
-8,93
-9.04
-9.13
-9.23
-9.72
-10,26
-10,81
-11,34
-11,90
-12,47
-13,07
-13,70
-14.36
-14,73
-15,08
-15,45
-15,83
-16,03
-16,22
-16,42
-16,62

Otros

0,00
0,00
0,00
0,00
2,40
343
2,47
249
2 50
2,65
-2,80
2,95
-3,09
3,25
3,40
3,56
-3,74
3,92
4,02
4,11
421
432
4,37
4,42
4,48
453

Gastos de explotacion
Mantenim.

0,00

0,00

0,00

0,00
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98

Total social

0,00

0,00

0,00

0,00
=150
-13,34
-13,49
-13,60
-13,73
-14,36
-15,04
-15,74
-16,42
-17,13
-17,85
-18,61
-19,42
-20,26
-20,72
-21,17
-21,65
-22,13
-22,38
-22,63
-22,88
-23,14

GETINSA - NOVOTECNI Y ASOCIADOS, §. A
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Rentabilidad economica Viaductos San José
D2E20T1 Alternativa Iil

Millonesde $
- Ahorrode Ganancia Gastos de explotacion
infraestruc. tiempo seguridad | de vehiculos| movilidad Personal Otros Mantenim. Total social
i 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -33,03
0,00 0,00 0,00 0,00 -33,03
0,00 0,00 0,00 0,00 -33,03
-7,59 -2,07 -1,98 -11,64 13,43
-7,52 -2,05 -1,98 -11,55 14,05
-7,44 -2,03 -1,98 -11,45 14,70
-7,36 -2,01 -1,98 ~11,35 15,37
-7,26 -1,98 -1,98 -11,22 6,07
-7,51 -2,05 -1,98 -11,54 6,59
-7,76 -2,12 -1,98 -11,86 17,12
-8,05 -2,20 -1,98 -12,23 7,71
-8,34 -2,27 -1,98 -12,59 18,32
-8,63 -2,35 -1,98 -12,96 18,31
-8,94 -2,44 -1,98 -13,36 19,62
9,23 -2,52 -1,98 -13,73 20,32
-9,52 -2,60 -1,98 -14,10 21,03
-9,83 -2,68 -1,98 -14,49 21,15
-10,15 -2,77 -1,98 -14,89 22,57
-10,47 -2,85 -1,98 -15,30 23,40
-10,78 -2,94 -1,98 -15,70 24,22

-11,09 -3,02 -1,98 -16,09 25.13
-11,41 -3,11 -1,98 -16,51 26,11
-11,74 -3,20 -1,98 -16,93 26,47
-12,09 -3,30 -1,98 -17,37 28,16
-12.44 -3,39 -1,98 -17,81 29,26
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Rentabilidad econémica Viaductos San José
D2E20T2. Alternativa 111
Millones de $
Inversion Ahorro de Ganancia
- tiempo seguridad | de vehiculos movilidad Personal
: 0,00
0,00
0,00
0,00
T
-7,52
-7.44
-7.36
-7,25
-7,50
-7,76
-8,05
-8.33
-8,62
-8,93
9,22
-9.51
-9 81
-10,13
-10,45
-10,79
-11,12
-11,42
-11,76
-12,11
-12.47

Otros

0,00

0,00

0,00

0,00
-2,07
-2,05
-2,03
-2,01
-1,98
-2,05
-2,12
-2,19
2,27
-2,35
-2,44
-2,51
-2,59
-2,68
-2,76
-2,85
-2,94
-3,03
-3,12
-3,21
-3,30
-3,40

Gastos de explotacion
Mantenim.

0,00

0,00

0,00

0,00
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98
-1,98

Total

0,00

0,00

0,00

0,00
-11,62
-11,35
-11,45
-11,35
-11,20
=113
-11,86
-12,22
-12,59
-12,95
-13,35
-13,71
-14,09
-14,47
-14,87
-15,29
-15,71
-16,13
-16,52
-16,95
-17,39
-17,85

Beneficio

social

GETINSA - NOVOTECNI ¥ ASOCIADOS, §. A
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4 ANALISIS DE SENSIBILIDAD e Rentabilidad econémica:

4.1. Introduccién metodoldgica e Periodo de evaluacion

L — — —

En el presente apartado se muestran los resultados del analisis de sensibilidad e Tasa de descuento social.
realizado, en el que se ha analizado la indecencia sobre los resultados de las siguientes

parametros: e Periodo de construcciéon de la infraestructura

¢ Rentabilidad financiera:

e Coste de refuerzo de firme

e Plazo de concesion

e Numero de usuarios de transporte publico beneficiados por el uso de un carril de

e Criterio de amortizacion (lineal o acelerada) uso exclusivo para autobuses.
e Tasa de descuento e Existencia de precios sombra
e Periodo de construccion de la infraestructura Los andlisis al plazo de concesién y al criterio de amortizacién, se han realizado de

forma conjunta y para la alternativa Ill de peajes, al igual que el analisis de sensibilidad al

e Coste de refuerzo de firme plazo de evaluacién economico.
e Forma de financiaciéon (inversion financiada con deuda, plazo de devoluciéon del a En cuanto al resto de parametros, a fin de introducir una mayor claridad y dada la
deuda y tipo de interés) escasa influencia del grado de desconcentracién sobre los resultados, unicamente se

presentan los correspondientes a los escenarios D1E10T1 vy D2E20T1. Los resultados del

e Cuantia de la partida de otros ingresos de explotacion. resto de escenarios serian equivalentes.

e Importe del canon por el uso de infraestructuras. -

Viaducto de San José 14.24
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VAN (millones de $). Alternativa I11

4.2. Rentabilidad financiera 5
0 'IE- f "R 8 8 N LI R | L E NN | ¥ e e T T BT — = gy~ = gy .l
! = RN By S ST s S o S oo S8 S e e o

| e

4.2.1.Sensibilidad al plazo de concesién y la forma de amortizacion -5 i
10 — |
! S f
A continuacién se presentan los graficos relativos al andlisis de sensibilidad al plazo de -15 Z caceaoner &
.I 4 |
concesién y a la forma de amortizacién, en los que la opcién de amortizacion lineal queda -&) s e
reflejada bajo la denominacién “amortizacion 17, y la amortizacion acelerada aparece - | A ¢
! |
. . 30 - e}
i i izaci i ,la f a izacion no tiene |
denominada como “amortizaciéon 2”. Como puede verse, la forma de amortiza o tie e by ot gy TR W 4l 4B A5 & D |
una influencia significativa sobre los resultados en ninguna de las alternativas. o T . o
—eo— D2E20T1 Amortizacion | —&— DIE1OT! Amortizacion | |
—a— D2E20T 1 Amortizacion 2 «— DIEIOT1 Amortizacion 2
El anélisis de sensibilidad al plazo de concesidn muestra que es posible mejorar
sustancialmente los valores del VAN, situando la vida de la concesion en periodos de hasta _
TIR. Alternativa 111
unos 25 o 30 afnos. Para horizontes superiores, los resultados se estabilizaran {(su ritmo de I E—— ey £ e e
- : _ e | 25% 1 B e - .
crecimiento es menor). Lo mismo ocurre si se toma la TIR como indicador. En cualquier caso, | i
| '.'._.'_...¢..'+#llllIi—l-—l—ﬂ-—i:'
por debajo de 20 anos !a rentabilidad es muy dependiente del plazo de concesion. 20% - R — - — — — |
: e e 50 " PP S S o o S - = ) |
-
15% g : - — —
- 10% — —
% S e
Oo/ﬂ T ~rr.es T P T ] ——
I A a . A e AL X3 25 37 39 4. 48 68 4 8
—e— D2E20T1 Amortizacion 1 —=— DIEIOT1 Amortizacién 1
—a— D2E20T1 Amortizacion 2 «— DIE1IOT1 Amortizacion 2

4.2.2.Sensibilidad a la tasa de descuento
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El andlisis de sensibilidad a la tasa de descuento pone de manifiesto que para valores

razonables, el VAN mantiene su signo positivo

VAN (millones de §)

—‘_ DR, e e

10% 12% 14% 16% 18% 20% 22% 24% 26% 282% 30%

—a— D2E20T] —e— DIEIOT]

4.2.3.Sensibilidad al plazo de construccion

Como puede verse en la tabla siguiente, el proyecto resulta mas atractivo en el caso de que

el valor de la inversion se distribuya en tres afos, que en el caso de que se realice en dos,

aunque no puede hablarse de una diferencia significativa.

| Plazo | D1E10T1 D2E20T1

"%

construcciéon VAN 1‘ TIR VAN l TIR ?
3 anos 38 | . 208% 14,0 16,5%
2 afos 6,8 ]L 19,9% -16,4 16,1%

4.2 .4.Sensibilidad al coste de refuerzo de firmes

El coste de la inversién en refuerzo de firmes a realizar a lo largo de la vida del proyecto

apenas tiene efecto sobre la rentabilidad, como se desprende de los siguientes graficos.

VAN (millones de $)

e S S — — — — = —_——— e ——— — — . —. -
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10 L T C
.12 | <L e e R
14 - FAESEEE I — & ¢
16 4 = CiEnx s
0,01 0,02 0,03 0,04
—o— DIEIOT] —&— D2E20T |
TIR
25%
0% | S SS—S—— —————
| - -—— - —
15% +— - R _— - — ;
'1 |
10% +| e - = ;
59’. f e S - ool = — 1
0% s T G ek S e A
0,01 0,02 0,03 (.04

_— — — ——— —_ —_ _ e

4.2.5.Sensibilidad a la forma de financiacion

—e—DIEIOTI & D2E20T]

El porcentaje de deuda empleado para financiar la inversion afecta de manera lineal al

VAN obtenido, que mejora a medida que aumenta la proporciéon de inversion financiada con

recursos ajenos. La TIR es méas sensible, pero tampoco muestra variaciones excesivas dentro

de valores normales.
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Plazo de devolucion de la deuda. VAN (millones de )

0
J, |
5 i
-10 =
. X a—8

=\ 5 -.
90 1 i

ol ' 48 ae 15 15 13 a8 19 20

! L 1 —e— DIEIOT! —s— D2E20T]!

Plazo de devolucion de la deuda. TIR

16%
15%

el a1 G .1’ W

—e—DIEIOTI

Las hip6tesis realizadas sobre tipos de interés tampoco afectan de manera sustancial a

las conclusiones obtenidas anteriormente, como pone de relieve el analisis de sensibilidad

R AR
= .:.4:=|' rxt-q;_r_... i ;g

aa ¥

=
||||||
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Tipo de inferds. VAN (millones Ge H) VAN (millones de $)
l § pi———— S — l N 1L Pl T S S e St U T |
'a : | I
J 4 L0 < e e e s B R I N — | 3 |
. il —— i " LY hd E S N | . = el 4
-5. hﬂ-t mm—r—::ﬂﬂh—ﬂ:nm—_-mu—m-m N o ———— e Bt : {i‘ ’_________.---" o 1 |
P | _o— |
10 M‘L\“ﬂ-—«.& —-—-:‘w:—_"——“'ﬂ_" S 4 . .-P—.{::!i“ MRS — —a
15 — | |
_20 | i -10 11-“'*— e ————— —— — —~
; o - . -
-25 - - -
ge X P :
20 1:: e
- |
-3§ 4 20 1 :
6% 7% 8% 9% 10% 11% 12% 13% 14% 15% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%
——DIEIOT1 —&— D2E20T 1 | —e— DIEIOT1 —8— D2E20OT1

Tipo de interés. TIR TIR
24% —_— : | vl | A S BERS : | .

’I'\ﬂ. _ *
22% — A o

Y19 -
20% R |

a 20% |

'_ 18% .'

' anfn |
16% 1) A . — —_ - - - .
14% " |

| l?ofﬂ r = ] i N g _;-..:_'._F—‘:F.:-—-"':—ﬁ-' — :
lZ% = - - ,H':-;f == Sia=rmt I
lﬂ% ‘5% L - - - - - ~— —— {

6% 7% 8% 9% 10% 11% 12% 13% 14% 15%

——_——— e ———

T

| —e— DIEIOT] —s— D2E20T]| | —e—DIEIOT! —&— D2E20T ] |
4.2.6.Sensibilidad al importe de otros ingresos de explotacion. 4.2.7.Sensibilidad al cobro de canon
La existencia de ingresos adicionales a los obtenidos por el cobro de peajes mayores o En cuanto a la incidencia del pago de un canon al Estado Costarricense, su importé no
menores a los contemplados en el escenario de referencia, no altera las conclusiones, aunque afecta sustancialmente a los resultados, ya que siempre se mantiene en una banda
l6gicamente, a mayores ingresos, mayor rentabilidad. relativamente baja (de entre un 0% y un 5% de los ingresos).
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VAN (miiiones de §)

MR PR T T T T " T

0% 1% 2% 1% 4% 5%
+—-DIEIOT! —8—D2E20T1
TIR
| 22% — -
_ -~ —— -
L 21% e &
| 20%
% 19%
. 18% -1.
. |
1 [ 3
| —- - ST
16% —_— — - — f
0% 1% 2% 3% 4% 5%
i —eo—DIEIOT! —s— D2E20T]

4.3. Rentabilidad econémica
4.4. Sensibilidad al periodo de evaluacién

De manera paralela al anélisis financiero, se ha levado a cabo un anélisis de sensibilidad al

periodo de evaluacién (que no tiene por qué coincidir necesariamente con el de concesion).

VAN (millones de $). Alternativa IIl

G

Como puede verse en los graficos que siguen, hasta periodos de 35 o 40 anos no
comienzan a estabilizarse los indicadores de rentabilidad, aungue sus valores contindan
creciendo de manera significativa. Esto apunta a que los valores obtenidos en el escenario de

referencia son del orden de un 30% menores de los que una evaluacion a largo plazo darla
como resultado.

70 et et

ol

—o— D2E20T1 —=— DIEIOTI |
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TIR. Alternativa Il

VAN (millones de $)
19% - s MO] s :
8% [ ] 120 +— |
18% | | oo =i
17% 05—l 80][ ¢
‘ > — 99 40 4 e
15% — 1 | — |
L ARG el 4
U1 e p = , |
13% 20
' §% 6% 7% 8% 9% 10% 11% 12% 13% 14% 15%
12% '
11% ' —+—DIE1OT]I —&— D2E20T1
10% — = —_——
wfn | e e e ———

n—_ e B i

#—* "— - '

T

AT s W 38D P8 D M8 4.4.2.Sensibilidad al plazo de construccién

—eo— D2E20T1 —=a—DIEIOTI

Al igual que ocurria con la financiera, la rentabilidad econémica mejora en el caso de que el

valor de la inversion se distribuya en tres anos, que en el caso de que se realice en dos.

4.4.1.Sensibilidad a la tasa de descuento 6H

~ Plazo D1E10T1 ok DIEIeT
; construccion z VAN | TIR | VAN ' TR
Aungue la tasa de descuento afecta a los resultados, valores razonables no cambian el .~ 3 afios e | 183% | 3286 TL T 149% |
sentido de las conclusiones, como muestran los graficos que siguen. 1 P g o | 15.0% T T I e 17T O |

4.4.3.Sensibilidad al coste de refuerzo de firmes

El coste de la inversién en refuerzo de firmes a realizar a lo largo de la vida del proyecto

apenas tiene efecto sobre la rentabilidad, como se desprende de los siguientes graficos.
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VAN {miilonss de $) VAN (millones de $)
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—e—DIEIOT! &— D2E20T |
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— — — TIR
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1 5%, — ——— — S— - | o ST >
15% - 6%  LESSAeEH = ;)"J:" ~ 8
' - - B R J | _I""" |
" B e
14% - - | e .5
13% - | | 12% +— #,Ar”f e }
0,01 0,02 0,03 0,04 ] |
| 10% + — — v —
: —e—DIEIOT] —=— D2E20T]1 24 26 28 30 2 i
U e IRIOTL @ D2E20T1
4.4 .4 .Namero de usuarios de los autobuses beneficiados por la obra
4.4.5.Sensibilidad a los precios sombra
La valoracién econdmica del tiempo que ahorran los usuarios del transporte publico de
San José, en concreto del autobls, como consecuencia de la puesta a su disposicion de un El valor de los costes y beneficios sociales asociados a la mano de obra hace que los
carril de uso exclusivo, resulta determinante en la rentabilidad del proyecto, por lo que se ha resultados presenten una elevada sensibilidad a la existencia de precios sombra.

considerado conveniente someterla a un severo analisis de sensibilidad. Como se ve en el

grafico siguiente, el impacto de que viajen mas o menos individuos en autobus, afecta de

manera muy importante a la rentabilidad.
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VAN (millones de $)

B
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