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1. Introduccion

Las infraestructuras’ han sido en el pasado reciente construidas, conservadas y
explotadas por el sector publico. Las redes viaria y ferroviaria, de energia, agua y
teléfono han sido generalmente disefiadas en el ambito del sector publico, construidas
en muchos casos con financiacion publica, y gestionadas por empresas publicas en la
mayoria de los paises hasta los afios ochenta. A partir de entonces y por motivos de
crisis fiscal, ideologicos y de eficiencia, se generalizan los procesos de privatizacion.”

El cambio tecnologico y el andlisis de los economistas han modificado la vision
convencional que asimilaba infraestructura con monopolio natural. Los cambios
tecnologicos explican gran parte del cambio experimentado en la estructura de mercado
de las telecomunicaciones, y puede que en un futuro proximo altere la del sector
eléctrico, al ser ya técnicamente posible la generacion de electricidad en plantas mucho
mas pequefias. Por otra parte, el andlisis econémico evidencié que el sector eléctrico, los
ferrocarriles o los puertos agrupaban varias actividades, algunas de rendimientos
constantes y susceptibles de ser explotadas en competencia abierta. La desintegracion
vertical y horizontal de las industrias asociadas a infraestructuras de red ha sido y esta
siendo un fendmeno generalizado en el mundo, permitiendo ganancias de eficiencia
fruto de la mayor competencia, antes muy débil o inexistente.

Por el lado de la demanda también ha perdido fuerza la caracterizacion de las
infraestructuras como monopolio natural. Puede que haya algunos elementos de bien
publico en las sefiales de television, en el dragado de los puertos o en una carretera rural
de débil trafico; sin embargo, la mayoria de los servicios que proporcionan las
infraestructuras son rivales y excluibles, con situaciones de congestion que hay que
racionar y decisiones costosas de ampliacion de capacidad.

La contribucién de las infraestructuras publicas al crecimiento econdémico ha sido objeto
de estudio por los economistas, con renovado interés a partir de los trabajos de Aschauer
(1989a, 1989b), aunque desde mucho antes los economistas se habian preocupado de
cémo evaluar la construccion de obras y estructuras de ingenieria que suelen ser muy
costosas, con costes irrecuperables, y cuyos beneficios directos y externalidades se
materializan durante largos periodos de tiempo.

' La utilizacién del concepto infraestructura en la literatura econdémica es un tanto imprecisa. En el World
Development Report (World Bank, 1994) se distingue entre infraestructura econdmica y social. La infraestructura
econdmica se define como el conjunto de estructuras de ingenieria de larga vida, equipos e instalaciones asi como los
servicios que proporcionan, y que se utilizan para la produccion, o directamente para el consumo. Este tipo de
infraestructura incluiria de acuerdo con esta clasificacion: (i) public utilities (electricidad, oleoductos,
telecomunicaciones, agua, red de alcantarillado e instalaciones para el tratamiento de la aguas residuales, y recogida y
tratamiento de los residuos solidos; (ii) obras publicas (carreteras, presas y canales para riego) y (iii) otras
actividades de transporte (red ferroviaria, transporte urbano, puertos, aeropuertos y canales). En infraestructuras
sociales se incluye la sanidad y la educacion. Este articulo se ocupa de las infraestructuras econémicas, aunque parte
de la argumentacion que contiene es también aplicable a las sociales.

% Con el término privatizacion la confusion es atin mayor. Con el mismo se denomina desde la enajenacion de activos
publicos (lo que en sentido estricto seria privatizar) hasta el simple contrato de gestion, pasando por el sistema de
concesion. La mayor parte de las privatizaciones de infraestructuras que se han producido en el mundo son en
realidad contratos de concesion (véase World Bank, 1997), de aqui la importancia de su diseflo y aplicacion.



También en la agenda de trabajo de los investigadores ha ocupado un lugar preferente el
andlisis del papel de los precios en la utilizacion eficiente de la capacidad y en su
expansion a largo plazo, incorporando mas recientemente el disefio de contratos e
instituciones de regulacion para combinar incentivos y riesgo de la manera mads
beneficiosa para el conjunto de la sociedad, en un territorio vedado a la competencia con
el rotulo de “monopolio natural”.

La contribucién de las infraestructuras al crecimiento econdémico se discute en la
seccion 2, sintetizdndose los resultados que se han obtenido en los trabajos
econométricos sobre la relacion entre dotacion de capital publico y productividad. La
aproximacion agregada trata de buscar la relacion de causalidad entre inversion en
infraestructuras y crecimiento, cuantificando su importancia, y para esto ha de vencer
dos limitaciones serias: por el lado de los inputs, la heterogeneidad de activos fisicos
que se agrupan bajo la denominacién de infraestructuras, construidos en diferentes
momentos y por motivos diversos; y por el lado del output, el hecho de que la
contabilidad nacional refleja de manera imperfecta el output que se obtiene de las
infraestructuras.

Con independencia de la magnitud del efecto agregado de las infraestructuras sobre la
produccidon nacional o regional, las carreteras o los puertos, por ejemplo, han de
construirse en lugares y momentos concretos, y tanto su retraso como la precipitacion en
la ejecucion de proyectos o la eleccion equivocada del lugar pueden suponer un
despilfarro significativo de recursos econdémicos. En la seccion 3 se subraya la
importancia de la evaluacion econdmica de proyectos de inversion en grandes
infraestructuras y la necesidad de analizar los proyectos especificos dentro de una
estrategia nacional de dotacion de infraestructuras a medio y largo plazo.

La regulacion por contrato y la necesidad de combinar la utilizacion de los precios como
incentivos para la eficiencia productiva interna, y como sefiales para la utilizacion
eficiente de las infraestructuras, es el contenido de la seccion 4, donde se insiste en la
funcion de los precios como mecanismo de racionamiento de la capacidad existente a
corto plazo y para su expansion racional en el largo plazo, y no s6lo como variable de
ajuste contable para cubrir costes. La valoracion de hasta qué punto la politica
econdmica espafiola ha incorporado los resultados de la investigacion y de la reflexion
de los economistas académicos se realiza en la seccion 5. Finalmente, las conclusiones
se recogen en la seccion 6.

2. Infraestructuras y crecimiento

La dotacion de capital publico es uno de los condicionantes del crecimiento econémico
de las naciones. El disponer de unas redes adecuadas de transporte, energia,
saneamiento y depuracion de agua, telecomunicaciones, etc., es sin duda un requisito
imprescindible para el funcionamiento de una economia moderna. La discusion sobre la
contribucion de las infraestructuras no se sitia en este punto, sino en el grado en que la
dotacién de capital publico explica el crecimiento econdomico; y en consecuencia, acerca
de qué papel le corresponde a la inversion en infraestructuras en la politica econdémica.



La literatura econométrica sobre infraestructuras y crecimiento es amplia y dispar en sus
resultados; no obstante, de su revision® se desprenden algunas conclusiones de interés:
existe evidencia de que la inversidon publica en infraestructuras contribuye al
crecimiento. Aunque no es el unico resultado obtenido, en la mayoria de los estudios se
observa una correlacion positiva entre la dotacion de capital publico y el crecimiento,
siendo la magnitud del impacto sensible a la dotaciéon inicial. Un examen por
subperiodos pone de manifiesto que el efecto positivo de la dotacion relativa de capital
publico solo ejerce una influencia positiva sobre el crecimiento de la produccion hasta
los afios setenta en el caso de Estados Unidos. En Mas et al (1995) se analiza el proceso
de convergencia entre las regiones espafiolas, y se estima la influencia de la dotacion de
capital publico en dicho proceso de convergencia. La simple observacién de los datos
muestra que durante el periodo 1955-1991 existe una correlacion positiva entre la
dotacién de capital publico (relativizada por el valor afiadido bruto) y la tasa de
crecimiento del valor afiadido bruto per cdpita; sin embargo, un examen por
subperiodos muestra que el efecto positivo de la dotacion relativa de capital publico solo
ejercid una influencia positiva sobre el crecimiento de la produccion per cépita regional
hasta mediados los afios sesenta.

En general puede afirmarse que los paises mas desarrollados y equipados de capital
publico muestran efectos positivos mayores en la fase de capitalizacion mas intensa que
tiene lugar antes de los afios setenta. Las dos razones que explican este hecho son: en
primer lugar, la mayor homogeneizacioén de la provision de capital publico a partir de
dicha fecha, y en segundo lugar, la naturaleza de red de la mayoria de las
infraestructuras publicas que implica un mayor efecto en la fase inicial de instalacion
que en fases posteriores de ampliacion. Para los paises en vias de desarrollo ni se conoce
esta relacion ni es probable que en los afios setenta alcanzaran este estadio.

Los problemas de datos y la propia limitacion de las técnicas utilizadas para obtener
informacion relevante de los mismos son preocupantes. El rango de las elasticidades
obtenidas es tan amplio que abarca desde efectos positivos no creibles, dadas las tasas
internas de rendimiento del capital que implican, hasta efectos negativos. De nuevo
estos resultados no son independientes del stock de capital existente. Las variables
utilizadas para medir el output que proporcionan las infraestructuras son muy
imperfectas. Las especificaciones de las funciones que se utilizan con generalidad
suponen implicitamente que una unidad monetaria invertida en una infraestructura de
transporte tendra el mismo efecto en cualquier espacio con independencia de sus
caracteristicas geograficas, grado de congestion, y dotacion de infraestructuras existente
en los distintos espacios.

Entre los multiples problemas econométricos que se detectan en esta literatura, existe
uno derivado de la dificultad de identificacion en los datos utilizados de las dos razones
por las que se invierte en infraestructuras. Las dos buscan un mayor crecimiento de la
produccion, pero su signo en los coeficientes de una funcidén de produccion como las
que se utilizan habitualmente es distinto. Si una mayor dotacion se traduce en mayor
crecimiento, el signo esperado de la elasticidad es positivo; sin embargo, si por motivos
de equidad territorial se invierte en infraestructuras, el signo esperado seria negativo: a

’ Dada la imposibilidad de realizar en estas paginas una revision de dicha literatura y el escaso interés de citar
algunas contribuciones de entre los numerosos trabajos existentes, se recomienda la lectura de los panoramas
contenidos en Gramlich (1994) y de la Fuente (1996, 2000).Una buena parte de los estudios econométricos
realizados para el caso de Espaiia utilizan la base de datos construida por el IVIE (Mas, Pérez y Uriel, 1996, 1998).



menor renta mayor inversion. La interpretacion de un unico coeficiente careceria de
sentido econdmico. Mads aln, si muchas infraestructuras se construyen como
consecuencia de los requerimientos de la mayor actividad econdmica, la direccion de
causalidad se invierte y un unico coeficiente estaria recogiendo efectos diversos y de
signo contrario.

Existen otros problemas que se derivan de una reflexion microeconomica de este tipo de
estudios agregados en los que en los inputs sumamos carreteras con aeropuertos, presas
y red de alta tension, y en el output solo tenemos lo que se registra en la contabilidad
nacional como produccién, excluyendo por tanto la variacion en el nimero de
accidentes, parte de los cambios en la calidad, ahorros de tiempo y algunas
externalidades.

La construccién e instalacion de infraestructuras produce efectos locales beneficiosos a
corto plazo con independencia de su virtud a largo plazo. La actividad econdmica
inmediata que genera un proyecto de inversion en grandes infraestructuras es importante
en términos de actividad economica directa e inducida. El hecho de que resuelva o no
un problema de comunicacidn o abastecimiento real, y la posible existencia de impactos
medioambientales negativos no elimina el efecto positivo a corto plazo, que sera
captado por los coeficientes de las funciones de produccion.

Ademas de los efectos inmediatos derivados de una mayor demanda, la inversion en
infraestructuras resuelve problemas de crecimiento a largo plazo al elevar la
productividad del capital privado y al constituirse en un factor de produccion mas, por
el que en algunos casos no se paga segun se usa sino a través del sistema impositivo. No
es infrecuente que se acometan proyectos cuya rentabilidad social ex ante es negativa.
En este caso, las infraestructuras reducen el nivel de bienestar social, al constituirse en
una carga, en sus gastos de construccion, explotacion y mantenimiento para el conjunto
de la sociedad, que no recibe a cambio beneficios que compensen la renuncia a
consumo presente o a otros proyectos de inversion publica o privada que
necesariamente han dejado de acometerse.

Teniendo en cuenta que los estudios econométricos agregados no utilizan estimaciones
de los beneficios de las infraestructuras sino una aproximacion imperfecta -la
produccion nacional o regional- y que ademas muchas inversiones tienen caracter
distributivo, hay que preguntarse si la interpretacion que estamos haciendo de los
coeficientes obtenidos en las estimaciones tienen sentido econdomico, ya que son valores
de rentabilidad media. En los mismos se mezclan inversiones publicas rentables con
inversiones socialmente no deseables impulsadas por intereses politicos de corto plazo y
otras de caracter social rentables al ponderar los beneficios por grupos o regiones.
Probablemente, son demasiados elementos para recogerlos en un solo coeficiente.

La hipétesis de que el stock de capital en infraestructuras esta estrechamente
relacionado con el crecimiento econémico ha tenido que ser matizada después de que la
aproximacion econométrica haya demostrado que la rentabilidad de las inversiones en
infraestructuras presenta rentabilidades variables, estrechamente relacionadas con la
dotacion inicial.

Los modelos de la nueva geografia econdmica y los trabajos empiricos sobre
accesibilidad en infraestructuras de transporte vienen a afiadir a este tipo de analisis



nuevas razones para no aceptar una relacion simplista entre inversion en infraestructuras
de transporte y desarrollo regional. La nueva geografia econémica ayuda a explicar la
aglomeracion de las actividades econdmicas en el espacio y las limitaciones de una
politica activa de inversion en infraestructuras cuyo objetivo prioritario sea la reduccion
de la desigualdad regional.

Los modelos que tratan de explicar la localizacion espacial de la actividad econdmica
incluyen industrias con rendimientos crecientes, competencia imperfecta, y la existencia
de costes de transporte. A las ventajas comparativas hay que afadir diferencias en las
dotaciones iniciales, y las caracteristicas del mercado de trabajo para explicar por qué
difieren las regiones centrales y las periféricas en Europa..

Cuando los costes de transaccion y los de transporte son muy altos es rentable para las
empresas instalar sus centros de produccion en varias regiones. El trade off se produce
entre las pérdidas de economias de escala y de aglomeracion y las ganancias derivadas
de evitar los altos costes de transporte. El grado de flexibilidad de los salarios y la
movilidad de los trabajadores son dos variables esenciales para explicar si cabe esperar
mayor concentracion o mayor dispersion de la actividad econdmica, en los procesos de
integracion economica.

La fijacion de los salarios a escala nacional en la Union Europa y la baja movilidad
laboral entre paises ayudaria a explicar la desigualdad regional en Europa. En estas
circunstancias, una reduccion de los costes de transporte aumenta la concentracion de la
actividad econdmica, y al no reflejarse en diferencias de salarios, aumentara la
divergencia en las tasas de desempleo”.

En este contexto, las inversiones en mejora y ampliacion de las infraestructuras, al
reducir los costes de transporte, pueden simultdneamente favorecer el crecimiento
econdmico y la concentraciéon de la actividad econdmica. La politica regional de la
Unién Europea, uno de cuyos instrumentos fundamentales es la inversion en
infraestructuras, tendria que replantearse a la luz de estos resultados.

Aunque no parece razonable concluir que manteniendo las barreras fisicas se favorece la
igualdad entre las regiones, tampoco tiene demasiado sentido catalogar los fondos
destinados a reducir los costes de transporte en Europa (redes transeuropeas) como una
politica de reduccion de la desigualdad regional cuando, como parece demostrado
(Vickerman et al., 1999) éstas empeoran la accesibilidad relativa de las regiones
periféricas. Parece demostrado que la integracion econdmica estd asociada a un mayor
crecimiento econdmico. La inversion en mejorar las infraestructuras europeas reduce los
costes de transporte y por tanto facilita la integracion y el crecimiento econémico en la
Unidn Europea. La evidencia empirica no parece apoyar la idea de que esta inversion en
infraestructuras haya reducido la desigualdad regional.

4 Véanse Ottaviano y Puga (1998) y Puga (2000) para una revision de la nueva geografia econoémica.



3. Evaluacion economica de la inversion en infraestructuras

Los analisis econométricos han confirmado algo que el sentido comun sugeria, que las
infraestructuras son necesarias para el normal desenvolvimiento del sistema econémico
y que la ley de los rendimientos decrecientes también es aplicable en este caso. A lo que
esta aproximacion agregada no puede responder es a las preguntas sobre en qué, donde
y cudndo invertir. Estas decisiones se situan en el &mbito de la evaluacion economica de
los proyectos de inversion publica que compiten por financiacion dentro de un
presupuesto restringido.

Una vez que las estimaciones econométricas realizadas permiten establecer una
correlacion positiva, aunque no exenta de problemas de interpretacion, entre
infraestructuras y crecimiento, parece razonable dedicar un mayor esfuerzo de
investigacion en la evaluacion social de proyectos, en la mejora de los métodos para el
establecimiento de prioridades de inversion, y en general en el tratamiento de los
aspectos microecondmicos asociados a las grandes decisiones de inversion en
infraestructuras.

Uno de los problemas que limita el alcance de la aproximacién econométrica agregada
es que no realiza estimaciones de los beneficios de las infraestructuras sino una
aproximacion imperfecta: la produccion nacional o regional. Existen razones
importantes por las que beneficio social y produccion no son asimilables (Pearce and
Nash, 1981, Gramlich, 1994): en primer lugar, una parte importante de los beneficios de
las infraestructuras se materializan en aumentos de la seguridad, ahorros de tiempo,
confort, mejoras de la salud y del medio ambiente o mayores oportunidades de ocio; en
segundo lugar, la evaluacion social de proyectos utiliza precios sombra, mientras que la
renta nacional se mide con precios de mercado; y en tercer lugar, en la evaluacion social
de proyectos se pueden ponderar los beneficios, segun sus destinatarios, por razones de
equidad

La aproximacion microecondmica es especialmente necesaria en la medida en que
permite discriminar entre las inversiones socialmente deseables de aquellas otras cuyos
costes son superiores a los beneficios esperados. Es muy posible que existan alternativas
de inversion en infraestructuras por modalidades (por ejemplo, carreteras o ferrocarril),
por lineas de actuacion (construccion versus mantenimiento) y por espacios geograficos
(por ejemplo regiones) con beneficios netos muy diferentes. Estimar las tasas internas
de rendimiento de dichas alternativas constituye informaciéon econdémica de alto valor
anadido, sin embargo es sorprendente que existan pocas aportaciones de este tipo tan
util de informacion desagregada (Gramlich, 1994).

El céalculo de la rentabilidad social de la construccion de nuevas infraestructuras o de
modificacion de las existentes requiere el estudio detallado de los efectos econdmicos
que se derivan de la inversion en activos muy costosos y de alta especificidad. El valor
social de la evaluacion economica es elevado, ya que en su ausencia los criterios de
decision seran exclusivamente politicos.

En la bisqueda de alglin tipo de racionalidad colectiva en las decisiones intertemporales
que suponen las inversiones en infraestructuras, es esencial tener en cuenta algunos
elementos para evitar errores de valoracion:



En primer lugar, antes de evaluar un proyecto hay que analizar las distintas
alternativas disponibles para conseguir el fin propuesto. Un proyecto
considerado de manera aislada, sin ver su funcién dentro de la politica mas
amplia de la que forma parte, puede ser errébneamente evaluado. Antes de aplicar
las técnicas y métodos de evaluacion econdmica conviene analizar las distintas
alternativas que para alcanzar el mismo objetivo estdn disponibles. En
Adler(1987) se recuerda que el error mas grave en la evaluacion de proyectos no
surge de la aplicacion de técnicas estadisticas inadecuadas sino de un analisis
inadecuado de las alternativas y resultados. Ademas, los proyectos no deben
presentarse de una manera excesivamente agregada, ya que una evaluacion
positiva del conjunto puede esconder proyectos diferentes con rentabilidades
esperadas negativas y susceptibles de ser evaluados independientemente, de
modo que al incluirlos sin diferenciar en un programa o proyecto mas
globalizado se cometa el error de aprobarlos.

En segundo lugar, hay que identificar y cuantificar los costes y beneficios que se
derivan de la construccion, conservacion y operacion de la infraestructura. En el
analisis financiero, la identificacion es muy simple: los beneficios son los
ingresos y los costes son el pago de los inputs a precios de mercado. Sin
embargo, en la evaluacion econdmica los beneficios son todos aquellos que se
derivan para los miembros de la sociedad con independencia de que se traduzcan
0 no en ingresos, mientras que los costes son los beneficios perdidos en la mejor
alternativa disponible para los recursos que absorbe el proyecto.

La identificacion de los costes y beneficios de los proyectos con efectos
indirectos sobre otros mercados es mas complicada porque hay que localizar el
impacto del proyecto mas alld del mercado inmediato donde produce sus efectos
directos. La aproximacion mas razonable, en el supuesto realista de que no se
estd evaluando en un marco de equilibrio general, consiste en localizar los
efectos relevantes y significativos que el proyecto produce a los distintos agentes
que componen la sociedad, con independencia de que paguen o no por el
producto o servicio ofrecido.

En tercer lugar, los beneficios durante la vida del proyecto deben ser sumados y
comparados con los costes iniciales del proyecto y con los de explotacion,
gestion o mantenimiento del mismo. Para sumar una corriente de beneficios o
costes hay que homogeneizarlos previamente. La actualizacion al presente de los
beneficios y costes futuros es un proceso de homogeneizacion, cuya pretension
es obtener una cifra Unica. Dicha actualizacion se realiza utilizando una tasa de
descuento que, generalmente, quita peso al flujo neto de beneficios a medida que
se alejan en el tiempo. Teniendo presente que muchas infraestructuras se evaluan
para periodos temporales superiores a 30 afios, la eleccion de la tasa social de
descuento puede ser decisiva, y con implicaciones de alcance si la duracion
involucra a generaciones venideras (por ejemplo, residuos radioactivos o
reforestacion).

En cuarto lugar, la evaluacién econdmica debe contemplar los resultados
financieros que se derivan de la ejecucion de los proyectos de inversion. A
veces, existen diferentes alternativas para un mismo proyecto con diferentes
resultados financieros asociados. Una carretera se puede construir y explotar con
acceso libre o cobrando un peaje. En carreteras de débil trafico, es muy probable



que los beneficios sociales se reduzcan al cobrar peaje; sin embargo, los ingresos
recaudados pueden financiar su construccion, mantenimiento y operacion. Con
el fin de que la evaluacion econdmica se generalice y se comprenda mejor, es
conveniente facilitar conjuntamente el resultado econdémico y el financiero de las
alternativas factibles.

* En quinto lugar, junto a la informacion sobre los resultados financieros de las
distintas alternativas relevantes, un proyecto debe incluir, cuando sea factible,
una desagregacion de los beneficiarios y perjudicados. Identificar los grupos
afectados es una informacién muy util para el politico que ha de tomar la
decision y responsabilizarse de sus consecuencias sociales.

La evidencia empirica de una correlacion positiva entre dotacion de infraestrucuturas y
crecimiento econdmico es compatible con la existencia de infraestructuras que reducen
el bienestar social. Los coeficientes de las funciones de produccion recogen algo similar
al impacto de una “infraestructura de calidad media” que puede encubrir la existencia de
valores reales muy diferentes e incluso de signo contrario. Estos coeficientes no pueden
utilizarse para estimar el impacto de nuevas inversiones ni para valorar las existentes de
manera desagregada. La evaluacién econdmica de proyectos concretos, e incluso la
simple observacion de la realidad, muestra que no es infrecuente acometer proyectos de
inversion en infraestructuras con tasas de rentabilidad social negativa.

A veces ocurre que con la informacioén disponible y con las técnicas de prediccion y
evaluacion a nuestro alcance la rentabilidad esperada ex ante no se corresponde con la
rentabilidad alcanzada ex post. En proyectos de inversion en grandes infraestructuras,
cuya vida alcanza los treinta o cuarenta afios, es irremediable convivir con pobres
rentabilidades sociales ex post. Cuando la rentabilidad social es nula o negativa,
conocida ex ante, y a pesar de ello se acomete la ejecucion, hay que indagar sobre las
causas que provocan que en el sector publico se tomen deliberadamente decisiones que
reducen el bienestar social.

Existen dos explicaciones para esta irracionalidad en la asignacion de los recursos. La
primera se produce por el conflicto de intereses entre el &mbito local y el global. Una
autoridad publica local, guiada por el interés general de la comunidad a la que
representa, tendria incentivos para acometer proyectos socialmente no deseables desde
una vision global de la regidén o nacion, siempre que sobre dicha comunidad local
beneficiaria del proyecto no recayese la carga financiera del mismo y/o no sufriese los
efectos negativos asociados a su puesta en marcha.

La segunda explicacion para la ejecucion de proyectos no rentables socialmente se
fundamenta en que producen beneficios a grupos privados que no han de hacer frente a
los costes de ejecucion y explotacion del proyecto. El hecho de que el sector privado se
beneficie de la ejecucion del proyecto es lo normal y deseable en la mayoria de los
grandes proyectos de inversion en infraestructura, al constituirse en un factor de
produccidon mas por el que generalmente no se paga o, al elevar la productividad de los
factores de produccion privados. El problema surge cuando estos beneficios estan lejos
de justificar el coste de la inversion que supone el proyecto y, sin embargo, éste se lleva
adelante por la presion de dichos grupos privados.



La decision de invertir en infraestructuras con rentabilidad local pero no global, puede
modelizarse como una version del dilema del prisionero, en el que todos pierden con
relacion a la situacion econdmica que se deriva de aplicar unas reglas de evaluacion
estrictas. Una region tiene incentivos a invertir en proyectos con valor actual neto
negativo incluso si las demas se ajustan a la regla de invertir s6lo en los proyectos con
VAN positivo. Esta estrategia dominante conduce a una asignacion de recursos
suboptima en la nacion y por tanto a unos niveles de bienestar inferiores a los
técnicamente posibles. La consecuencia de politica economica que se deriva de la
situacion anterior es clara: no parece razonable situar la financiacién en el ambito
nacional y la decision de invertir en el local.

Esta version del dilema del prisionero tiene diferentes posibilidades y todas igualmente
realistas y perniciosas: municipios y regiones, regiones y nacion, naciones y Union
Europea. Esta tltima especialmente preocupante si se tiene en cuenta la cuantia de los
fondos comunitarios y lo incipiente e incompleta que es la evaluacion de los proyectos
cofinanciados.

4. Participacion privada y regulacion en infraestructuras

Las infraestructuras deben operar con eficacia y eficiencia, proveyendo los servicios que
demandan los usuarios con calidad y al minimo coste. La eficiencia tiene tres
dimensiones: la construccion, mantenimiento y operacion de la red debe conseguirse al
minimo coste posible para unos estandares prefijados de calidad; la utilizacion de las
infraestructuras debe tarificarse de manera que los precios reflejen los costes que los
diferentes usuarios imponen a la red, permitiendo al mismo tiempo la adecuacién entre
capacidad y demanda que evite el racionamiento via colas; y en caso de que asi se
requiera, la recuperacion de los costes totales sin pérdidas innecesarias de eficiencia;
finalmente, el sistema debe ir adaptdndose a las necesidades de la sociedad en el largo
plazo, con mejoras y ampliaciones de capacidad, respetando las restricciones impuestas
por razones medioambientales.

Los objetivos descritos no necesariamente coinciden con los fines que persiguen los
diferentes agentes sociales: podemos suponer que el gobierno persigue el objetivo de
proporcionar a la sociedad las infraestructuras necesarias al minimo coste y que su uso
se realice de acuerdo con los principios de eficiencia econdmica. Sin embargo, la
eficiencia econdmica no es el unico objetivo de un gobierno; probablemente, la
eficiencia es a menudo un objetivo de segundo orden si se compara con la importancia
concedida a los asuntos presupuestarios o a los criterios de equidad socialmente
aceptados (Crampes y Estache, 1998).

Los usuarios desean disponer de servicios de agua, luz, teléfono, internet, transporte,
etc. en condiciones de calidad, no congestionados y si son de uso libre, mejor aun. En
sus demandas ejerceran presion para que el Estado, por ejemplo, construya autopistas,
con independencia de los flujos de trafico y la viabilidad econdmica de los proyectos.
Las empresas buscaran la mayor rentabilidad posible, lo que esta facilitado por la
existencia de asimetrias de informacion sobre demanda, costes y tecnologia a favor del
operador.
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La produccion directa por el sector publico ha sido la solucion tradicional a este
conflicto de intereses en unas actividades consideradas como monopolios naturales; sin
embargo, la desconfianza creciente en el sector publico como productor y explotador
directo y la experiencia internacional en cuanto a los ahorros conseguidos con la
participacion privada en la provision de servicios tradicionalmente en manos del Estado,
hace poco aconsejable que el Estado construya y explote las infraestructuras; siendo
mas razonable especializar su funcién en la regulacion y en el control de las condiciones
en las que la iniciativa privada se involucra en la actividad.

La separacion vertical y horizontal de actividades (unbundling) ha facilitado este
proceso, al crear nuevas oportunidades para la oferta competitiva de infraestructuras
(por ejemplo, competencia en la fase de generacion eléctrica una vez separada de la red
de alta tension). Ademas, incluso en el caso de que sea mas eficiente producir con una
sola empresa que con dos o mas, hay que evaluar la importancia de las ganancias de la
integracion frente a las derivadas de una mayor competencia (Brautigan, 1989); si
dichas ganancias no son significativas es preferible el modelo competitivo ya que las
ganancias derivadas de la competencia en el mercado superarian las débiles ganancias
derivadas de la integracion de la actividad en una sola empresa.

Una vez completado el proceso de desintegracion vertical y horizontal (unbundling) de
las infraestructuras, y al trasladar al sector privado su construccion, conservacion y
operacion, es preciso redefinir el papel del sector publico, ya que aunque las empresas
privadas se encargan de proveer los servicios en el ciclo completo de la infraestructura,
los objetivos que el gobierno persigue, no tienen por qué coincidir con los de los
operadores privados implicados en su construccién, mantenimiento y operacion. Incluso
en el caso de que existan ventajas significativas de tener una sola empresa, no hay por
qué recurrir a la solucion tradicional de eliminar la competencia y proteger a la empresa.

La competencia ex ante y la relacion contractual entre el Estado y la empresa privada es
el camino generalizado que se ha seguido en la mayoria de los paises para incorporar al
sector privado a la construccidon y explotacion de infraestructuras. El disefio de un
contrato adecuado que recoja con claridad las condiciones de explotacion, precios,
duracion y la eventualidad de una renegociacion o rescate es fundamental, para evitar
tanto la conducta oportunista de la empresa como la del regulador publico. Ambas
disfunciones acabarian elevando directamente los precios de los servicios suministrados,
bien indirectamente al elevar el coste del capital; o simplemente, imposibilitando la
participacion privada al crear un entorno demasiado arriesgado para los inversores.

Este es el ntcleo del problema de la privatizacion de las infraestructuras que tienen
elementos de monopolio natural, o que operan en la practica en régimen de
exclusividad. La sociedad puede beneficiarse de la entrada del sector privado en estas
actividades, obteniendo a cambio financiacion extra para otros gastos publicos o para
aliviar la presion fiscal; pero al mismo tiempo, a menos que exista algin tipo de
competencia (interna, intermodal o ex ante), el riesgo de abuso de posicion dominante
es elevado.

Una vez que el problema se ha reducido a las actividades que son monopolio natural en
sentido estricto y nos encontramos con actividades cuyo ahorro potencial de costes
procedente de la coordinacidn y la integracion son mayores que las ganancias derivadas
de la introduccion de competencia, es posible introducir competencia por el mercado
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para que la empresa privada que gane el concurso produzca al minimo coste en régimen
de concesion de acuerdo con lo establecido por el regulador.

En este proceso de privatizacion y regulacion posterior el gobierno renuncia a la micro-
gestion de la empresa, controlando algunas variables externas que impidan el abuso de
posicion dominante. El gobierno se limita al control externo, es decir al que afecta a
aquellos elementos que vinculan a la empresa con el mundo exterior: en el caso de los
consumidores (precios, calidad, seleccion del producto...), en el caso de los
competidores (regulacion de la entrada, precios de acceso a la red...) y en el de los
contribuyentes auditando los costes (Laffont y Tirole, 1993).

El gobierno se limita a ejercer el control externo mediante el disefio de un sistema de
fijacion de precios, vigilancia de los niveles de calidad, etc. La regulacion de dichas
variables externas permitird que el valor social de la empresa en manos privadas no se
reduzca como consecuencia de la maximizacién del beneficio por parte de los nuevos
operadores sin ningln tipo de restricciéon en ausencia de regulacion. Una regulacion
estricta que reduzca los beneficios hace menos atractiva la empresa que va a ser
privatizada. Cuanto menor poder de mercado pueda ejercer la nueva direccion de la
empresa, menor serd el precio de venta que estaran dispuestos a pagar al gobierno. Este
trade—off entre precio de venta y ventajas para los consumidores en términos de precios
mas bajos y/o niveles de calidad mas altos es la esencia de un proceso de privatizacion
(véase Jones, Tandon and Vogelsang, 1990).

En la nueva economia de las infraestructuras, la figura del regulador ha cobrado una
importancia decisiva. Desde el momento en que se abandona por irreal la idea de un
gobierno perfectamente informado que persigue el interés general, hay que recurrir a
nuevas formas de entender la relacion entre el sector privado de la economia y el
gobierno en las actividades econdmicas caracterizadas como monopolio natural.

El gobierno deberia garantizar que la provision de los servicios se ajuste a las
consideraciones de equidad que se establezcan, que los costes de produccion sean los
minimos técnicamente posibles, que los precios reflejen los costes de oportunidad, que
la calidad sea la 6ptima de acuerdo con las preferencias de los consumidores y que se
garantice la inversion en capacidad y la incorporacion de nuevas tecnologias. Sin
embargo, la experiencia practica parece demostrar que el gobierno no debe asumir
directamente estas funciones y que es preferible que un regulador independiente del
gobierno y de los agentes privados desempefie la labor de aplicar las normas
establecidas con el fin de conseguir que los operadores privados tengan los incentivos
adecuados para acercar los resultados de la industria a los socialmente dptimos.

En la medida en que hay que conseguir participacion privada para la construccion y
explotacion de las infraestructuras y al mismo tiempo que dicha participacion no
suponga ineficiencias asociadas al ejercicio del poder de mercado, se requiere el
establecimiento de reglas de juego claras y firmes con el fin de eliminar incertidumbre y
reducir el coste del capital. Uno de los retos principales de la regulacion de las
infraestructuras privatizadas es el modelo de contrato de concesion que se utiliza. Las
caracteristicas econdmicas de las infraestructuras y la incertidumbre de demanda
explican los problemas que han experimentado los sistemas concesionales de plazo fijo
en el mundo (Gomez Ibadriez and Meyer, 1993;Kerf et al, 1998, Guasch, 2000).
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La utilizacion del sistema concesional es la via de introduccion de competencia en las
areas de monopolio natural una vez completada la separacion horizontal y vertical de
actividades y cuando la competencia internacional o de otros sustitutivos no es
significativa. Su finalidad es la eleccion del operador mas eficiente, evitando durante la
vida de la concesion los déficits y los beneficios extraordinarios.

Las continuas renegociaciones de los contratos de concesion han evidenciado que con el
sistema concesional convencional de plazo fijo es probable que se elija al concesionario
mas optimista en lugar del mas eficiente ya que la imposibilidad de predecir la demanda
a mas de 30 afios hace practicamente imposible que el sistema funcione. La variable de
licitacion mas frecuente ha sido el precio, a veces el plazo concesional,’ y con
frecuencia un conjunto de variables en el que se incluyen calidad y planes de inversion,
resolviéndose el concurso mediante formulas polindmicas con ponderaciones
previamente anunciadas.

Los plazos de duracién de las concesiones en eléctricas, agua o de autopistas son
generalmente muy largos. En la préctica, la regulacién convencional ha girado en torno
a determinacion por la agencia publica correspondiente de una tasa de rendimiento
“razonable” del capital, fijdndose los precios de manera indirecta con el fin de mantener
un cierto equilibrio que impidiese las dificultades financieras, los problemas de
capacidad a largo plazo y los beneficios extraordinarios.

La regulaciéon de precios maximos (price caps) ha sido la alternativa mas utilizada para
evitar las consecuencias negativas conocidas de la regulacion de la tasa de rendimiento
(pérdida de incentivos, dificultades de valoracién de los activos y sobreinversion en
capital). La regulacion de precios maximos en el Reino Unido se ha utilizado en agua,
telecomunicaciones, electricidad y aeropuertos con resultados positivos aunque
mostrando sus limitaciones en cuanto a las inversiones a largo plazo. En la practica, la
regulacion ha mezclado la fijacion de precios maximos con elementos de control de la
tasa de rendimiento al discutirse los planes de inversion en nueva capacidad instalada.

La regulacién por precios maximos introduce nuevos incentivos pero no resuelve los
problemas de las concesiones de plazo fijo. Las concesiones de plazo variable (Engel,
Fischer and Galetovich, 1997; de Rus y Nombela, 1999) pueden ser una alternativa al
sistema tradicional de concesion.® El mecanismo bésico es muy simple se licita por la
cantidad que se quiere recuperar y la vida de la concesioén se prolonga hasta que el
concesionario recupera la cantidad por la que licitd. Las virtudes del sistema de plazo
variable son muchas. Al desaparecer la incertidumbre de demanda, es mas probable la
eleccion del operador més eficiente, mientras que la renegociacién del contrato es
menos probable; y en caso de rescate, la determinacion de la compensacion es
automatica, restando a lo licitado los ingresos obtenidos.

En el futuro préximo seria deseable una mayor utilizacién de las concesiones de plazo
variable. Las ventajas para los operadores se derivan de la eliminacion del riesgo
politico y de la practica eliminacion de la incertidumbre de demanda. Los obstaculos

> Cuando la variable de seleccion es el plazo concesional, el concurso lo gana el que se compromete a construir y
operar la infraestructura en el menor plazo. Una vez que el concurso se resuelve, la concesion es igualmente de plazo
fijo.

% El sistema concesional de plazo variable se utilizé en el puente de Dartford (U.K). En la actualidad la carretera
Santiago-Valparaiso-Vifa del Mar, en Chile, esta concesionada con esta modalidad.
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para su introduccion pueden ser importantes en los paises en los que las empresas se
benefician de un sistema concesional de plazo fijo que se basa en la renegociacion y la
regulacion imperfecta de la tasa de rendimiento. Con el sistema de plazo variable ganan
los consumidores, los contribuyentes y las empresas eficientes. Con el de plazo fijo los
beneficios pueden ser mayores para los concesionarios si tienen poder de mercado para
renegociar en condiciones favorables.

Finalmente, recordar que la utilizacion de los precios como sefiales para la asignacion
de recursos, frente a su utilizacion como variable de ajuste contable, es mas facil con el
sistema de concesion de plazo variable. Con el sistema concesional de plazo fijo, los
precios pueden incluso variar al contrario de lo que la racionalidad econémica sugiere.
El caso de las autopistas de peaje es paradigméatico: cuando el trafico disminuye la
renegociacion va dirigida a aumentar el precio (la elasticidad suele ser menor que la
unidad) y cuando el trdfico aumenta y también los beneficios, la presion es en la
direccion contraria.

5. Economia de las infraestructuras y politica economica espafiola

El estado del conocimiento en la economia de las infraestructuras y las investigaciones
realizadas en Espafia, no estan todavia plenamente recogidos en las normas y estructuras
de regulacion que configuran la politica econdmica espafiola en esta materia.

El aumento de la participacion privada en Espafia no ha ido en general acompanado de
un aumento de la competencia, y en muchos casos se ha puesto mas énfasis en el
cambio de titularidad de los activos que en lo que ocurre después de la venta. Aunque se
han producido avances notables, las instituciones de regulacion espafiolas, estan todavia
lejos de desempefiar el papel que les corresponde en la nueva regulacion econdmica.
Una mayor independencia del gobierno puede ser un paso importante en la direccion de
hacer mas creible la apuesta por reforzar el papel del tribunal de Defensa de la
Competencia y los organismos de regulacion en una economia en la que el sector
privado seguira aumentando su peso en el futuro préoximo.

La privatizacion de las empresas eléctricas, las fusiones autorizadas, la politica de
inversiones y la resolucion del conflicto entre el regulador eléctrico y el gobierno sobre
la indemnizacion a las compaiiias eléctricas parecen confirmar las conclusiones criticas
que se contienen en Kiihn y Regibeau (1998). Seglin estos autores la competencia no ha
llegado al sector eléctrico, la concentracion es excesiva, se privatizo sin reducir dicha
concentracion, no se reforzo el papel del regulador y no se liberaliz6 la comercializacion
al ritmo deseable.

Tampoco en las infraestructuras ferroviarias se ha avanzado significativamente en la
introduccion de competencia. Existe separacion administrativa de las infraestructuras y
de las operaciones; y se ha creado una empresa de infraestructuras que por ahora esta
muy lejos de ser la suministradora de derechos de paso a los operadores privados que
compiten sobre una unica red. RENFE completdé hace tiempo varios procesos de
reforma interna (véase Preston y Nash, 1994, de Rus, 1993) y poco cabe esperar con su
actual estructura. Su abultado déficit contrasta con el exiguo cinco por ciento de trafico
que transporta tanto en viajeros como en mercancias. No parece razonable el retraso en
el cambio de modelo ferroviario en Espaia.
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Una vez que en la Union Europea se ha optado por la desintegracion vertical y la
introduccion de competencia, RENFE deberia ser privatizada en varios paquetes, la
constitucion de nuevos operadores fomentada con las diferentes politica disponibles y
la competencia introducida mediante la constitucion de un administrador (publico o
privado) de toda la infraestructura y de un regulador independiente (de la industria o
sectorial). Probablemente ésta sea la via mas efectiva para que el transporte ferroviario
intente recuperar la cuota de mercado que presentan otros paises europeos. La
paralizacion de la situacidon actual seguird reduciendo la capacidad de reaccion del
ferrocarril espafiol para recuperar parte del trafico captado por el transporte por
carretera.

Al contrario de lo que ocurre con la infraestructura ferroviaria, aeropuertos y puertos se
autofinancian con ingresos propios. En ambos casos existe un modelo confuso de
propiedad publica y participacion privada. El gobierno ha anunciado la privatizacion de
los aeropuertos, aunque se conoce poco sobre el modelo de regulacion que se utilizara.
La privatizacion de los aeropuertos y de los puertos, deberia acompafiarse de un cambio
radical en el papel de AENA y Puertos del Estado. El sistema actual, en el que las
consecuencias de errores en las inversiones en nueva capacidad no recaen integramente
en el responsable de la decision, puede conducir a un exceso de capacidad en el
conjunto del sistema portuario espafiol.

La utilizacion de concesiones de plazo variable, la regulacion de precios maximos y la
eliminacion de la separacion entre inversion y financiacién son distintos mecanismos
para introducir competencia y aumentar la eficiencia estitica y dindmica en estas
infraestructuras. Aunque existe un argumento econdémico a favor de consolidar
empresas fuertes con vistas al mercado internacional, la ventaja de privatizar en varios
grupos no es desdefiable al favorecer la creacion de varios operadores privados en
Espana, con las ventajas consiguientes en términos de mayor competencia: referencial
para la regulacion y para nuevos concursos publicos.

Las autopistas de peaje en Espafia son también un caso paradigmatico de los
inconvenientes del sistema de concesion de plazo fijo. Las sociedades concesionarias de
autopistas espafolas operan en la practica bajo un mecanismo de regulacion de precios
cost plus: se permite cubrir costes incluyendo una remuneracion razonable del capital
invertido. Con concesiones de vida media en torno a los 50 afios, extendidas
recientemente hasta los 75 afios a cambio de negociar los peajes, el sistema espafiol
carece de incentivos para reducir costes y esta muy lejos de garantizar la eleccion de los
concesionarios mas eficientes, teniendo en cuenta la incertidumbre de demanda en
concesiones tan largas y la existencia de renegociacion asegurada, dado el principio de
subsidiariedad de la administracion en caso de dificultades econdmicas derivadas de
cambios no previstos en las condiciones del contrato.’

En general, puede afirmarse que la politica econdmica espafiola en materia de
infraestructuras ha estado caracterizada por la preocupacion en conseguir con éxito la

7 La existencia de plazos concesionales excesivamente largos en Espaiia es particularmente llamativa en el transporte
regular de viajeros (urbano e interurbano). En Europa, la duracion media de los contratos de concesion es de cinco
afios aproximadamente. La legislacion espafola permite concesiones que pueden durar entre 8 y 20 afos. Las
duraciones maximas siguen utilizandose a pesar de que, desde la perspectiva de un regulador que persiga el interés
general, no existe una justificacion econdmica seria que sustente la eliminacion de la competencia derivada de tan
desmedida proteccion de las empresas establecidas.
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entrada de capital privado en actividades que gozan de cierto grado de monopolio. La
venta de activos publicos se realiza mejor si se limita la competencia y en el caso
espanol, la competencia ha sido una preocupacion de segundo orden, dominando los
objetivos de corto plazo. La literatura académica y la evidencia internacional son
concluyentes en la importancia de unir competencia con privatizacion si se desea que
las ganancias de eficiencia lleguen a los consumidores. La creacion de instituciones de
regulacion independientes y autonomas son también un requisito en la nueva
organizacion econdmica de las infraestructuras.

6. Conclusiones

La contribucion de las infraestructuras al crecimiento econdmico ha sido reconocida en
los numerosos estudios que han indagado en la correlacion existente entre capital
publico y crecimiento. No sin problemas de interpretacion de los coeficientes obtenidos,
esta literatura concluye con un resultado 16gico: la dotacidon de infraestructuras es un
condicionante del crecimiento econdémico, siendo su rentabilidad social positiva
conforme se va configurando la red basica y apareciendo los rendimientos decrecientes
posteriormente.

El problema de la aproximacion econométrica estriba en que las elasticidades que
estima son valores correspondientes a una “infraestructura de calidad media” que no son
utiles para saber cudl serd la variacion marginal de la renta si se invierte en capital
adicional, ni tampoco si la elasticidad es mayor en nueva construccién o en programas
de mantenimiento.

La aproximacion microecondmica es necesaria para respaldar las decisiones de
inversion. La ampliacion de capacidad en infraestructuras publicas, el cierre de
instalaciones, las politicas de mantenimiento requieren evaluacion econdémica. La
Comision Europea exige evaluacion ex ante y ex post de los proyectos de construccion
de infraestructuras y ésta puede ser una razon para acelerar la generalizacion y
perfeccionamiento de una préctica econdmica que en otros paises esta mas arraigada y
que en Espafia puede disciplinar la toma de decisiones en un terreno en el que se
comprometen una parte significativa de los fondos publicos.

No basta con recurrir a obras de ingenieria civil para que aumente el nivel de vida,
ademads hay que construirlas donde y cuando sea necesario, con la dimensién adecuada
y mantenerlas y hacerlas funcionar eficientemente. Los problemas de congestion en
aeropuertos, las renegociaciones entre los concesionarios de autopistas y el gobierno, y
el conflicto entre el regulador y el gobierno a causa de la indemnizacion a las compafiias
eléctricas muestran las dificultades que surgen, especialmente cuando las reformas se
hacen parcialmente, confiando excesivamente en los resultados econdmicos que pueden
derivarse del cambio de propiedad de los activos en industrias que integran actividades
de monopolio natural y en las que se ha descuidado, o retrasado conscientemente, la
introduccion de competencia efectiva junto a la constitucién y reforzamiento de las
nuevas instituciones de regulacion.

Por ultimo, y teniendo presente el retraso relativo de Espafa en materia de evaluacion

econdmica de proyectos de inversion, en la aplicacion practica de la “nueva regulacion”,
y en general en el analisis microeconémico de las infraestructuras, seria deseable que se
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realizara mas y mejor investigacion en los campos mencionados. Teniendo en cuenta el
volumen de recursos publicos y privados que absorben las diferentes actividades
econdmicas que se engloban en el concepto “infraestructuras”, la relevancia de los
problemas analizados, y la todavia escasa produccion cientifica de los economistas
espanoles en la materia, es muy probable que la tasa marginal de rendimiento de este
esfuerzo investigador sea muy elevada.
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