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B) EVOLUCIÓN DE LOS NEGOCIOS
La actividad ordinaria consiste en la explotación y conservación de la autopista de peaje entre las localidades de Campomanes (Asturias) y León, con una longitud en explotación de 86,8 km. La autopista, una vez concluida su segunda fase con el desdoblamiento del túnel del Negrón en 1997, se encuentra totalmente construida.

Los ingresos de explotación han aumentado un 12,1% (731,5 miles de euros) respecto al mismo periodo del año anterior, siendo el comportamiento de las distintas partidas que lo integran como sigue:

-
PEAJE: aumentan un 12,3% (726,9 miles de euros) respecto al ejercicio anterior, debido al favorable crecimiento del tráfico (10,06% respecto al mismo periodo de 2004) y, en menor medida, a la revisión de tarifas del ejercicio con efecto 1 de enero de 2005 del 2,92%. Se debe tener en cuenta que la evolución del tráfico está significativamente influenciada por la estacionalidad de la operación de tráfico asociada a la Semana Santa, que en este año se desarrolló íntegramente en el mes de marzo, mientras que en el ejercicio pasado tuvo lugar en el mes de abril.
-
OTROS INGRESOS DE EXPLOTACIÓN: aumentan un 4,3% (112,8 miles de euros). Esta partida recoge principalmente los ingresos correspondientes a la explotación de las áreas de servicio, los cuales se han incrementado como consecuencia de la revisión anual de los cánones de arrendamiento.

Los gastos de explotación, sin incluir amortizaciones y fondo de reversión, ascendieron a 2.778,6 miles de euros (un 9,3% más que en el mismo período del año anterior). El desglose de los principales epígrafes es el siguiente:

- CONSUMOS: se incrementan en un 33,8% (85,3 miles de euros) debido fundamentalmente al mayor consumo de fundentes en la campaña invernal de este año que ha sido especialmente intensa.
- GASTOS DE PERSONAL: son ligeramente superiores, un 0,7% (7,6 miles de euros) en comparación con el ejercicio anterior. Se ha de destacar que está pendiente de aplicar la revisión salarial al estar en curso el proceso de negociación del convenio colectivo.
- REPARACIONES Y CONSERVACIÓN: aumentan un 8,6% (52,2 miles de euros), incremento que es debido principalmente a la frecuente puesta en servicio de los equipos de vialidad, dada la mayor intensidad de la campaña invernal.
- OTROS SERVICIOS: se produce un incremento del 27,9% (90,2 miles de euros), derivado de los mayores gastos por cánones y servicios bancarios (unido al incremento del tráfico).

- FONDO DE REVERSIÓN: se ha calculado de acuerdo con los criterios establecidos en las normas de adaptación al Plan Sectorial de Contabilidad. La dotación asciende a 1.114,6 miles de euros frente a 1.065,7 miles de euros en el mismo período del año 2004, incremento directamente relacionado con el aumento del tráfico en la autopista.
- RESULTADOS FINANCIEROS
El capítulo financiero presenta unos menores ingresos de 55,4 miles euros (-69,7%) como consecuencia del mantenimiento de unos menores saldos medios de tesorería, unido al descenso en los tipos de interés. Los gastos financieros devengados presentan un incremento del 40,8% (992,8 miles de euros), debido fundamentalmente a la diferencia de coste entre la emisión de obligaciones a largo plazo que puso en circulación la sociedad el pasado mes de junio y el coste de las operaciones a corto plazo utilizadas en el ejercicio anterior como fórmula transitoria de refinanciación.

La adaptación sectorial al Plan General de Contabilidad introdujo el criterio de imputación de la carga financiera asociada a la financiación de los proyectos de autopista. De acuerdo con dichas normas de valoración, el importe de los gastos financieros a imputar a cada ejercicio, como gastos financieros del mismo, se determina aplicando el total de los gastos financieros previstos hasta el final de la concesión en la proporción que representan los ingresos del ejercicio sobre el total de los de la concesión. El importe de gastos financieros diferidos en el período asciende a 2.649,2 miles de euros frente a 1.611,1 miles de euros en igual periodo del año anterior. Como consecuencia de la reestimación de las proyecciones económico-financieras de la concesión mencionada en comunicaciones anteriores, los gastos financieros netos que se incorporan al resultado presentan un descenso del 5,5% respecto a los correspondientes al ejercicio pasado.

- RESULTADOS
Como consecuencia de todo lo anterior, el resultado de las actividades ordinarias de las sociedad arroja un beneficio de 1.579,1 miles de euros, un 44,5% superior al del período anterior. Si tenemos en cuenta los resultados extraordinarios de -59,7 miles de euros, el resultado antes de impuestos arroja un saldo de 1.519,4 miles de euros, un 39,4% superior al del mismo período del ejercicio 2004. En la comparación se debe tener en cuenta el factor estacional introducido por la Semana Santa, ya comentado al principio de este capítulo.

Como consecuencia de lo anterior, y una vez deducido el impuesto de sociedades, el resultado del ejercicio se sitúa en 987,6 miles de euros, un 39,4% superior al del ejercicio 2004.
PRINCIPALES MAGNITUDES DE LA CUENTA DE RESULTADOS

Datos en miles de euros

	
	MARZO

2004
	MARZO

2005
	% Variación

	Ingresos de peaje
	5.923,5
	6.650,4
	12,3

	Total Ingresos de explotación
	6.031,7
	6.763,2
	12,1

	Gastos de explotación

(sin fondo de reversión ni amortizaciones)
	(2.542,1)
	(2.778,6)
	9,3

	EBITDA
	3.489,5
	3.984,6
	14,2

	Fondo de reversión y amortizaciones
	(1.654,6)
	(1.653,0)
	(0,09)

	Resultado de explotación
	1.834,9
	2.331,5
	27,1

	Ingresos financieros
	79,5
	24,1
	(69,7)

	Gastos financieros
	(2.432,9)
	(3.425,7)
	40,8

	Gtos. Financ. diferidos
	1.611,1
	2.649,2
	64,4

	Resultado ordinario
	1.092,6
	1.579,1
	44,5

	Resultado neto
	708,6
	987,6
	39,4

	Cash flow generado
	752,1
	(8,6)
	(101,1)


Marzo
