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I. INTRODUCCION

N los ultimos anos, hemos

asistido en Europa a un

renacimiento de la politica
regional como consecuencia de la
aspiracion logica de las regiones
mas pobres a mejorar sus niveles
de bienestar. Un mayor aprove-
chamiento de la especializacion y
de las economias de escala en el
contexto de un mercado Unico nos
acerca a la maximizacion del pro-
ducto interior europeo; sin embar-
go, la desigualdad regional no tie-
ne por qué reducirse, cuestion
especialmente espinosa cuando
la situacion de partida no es ho-
mogénea entre las regiones de la
Union Europea.

La desigualdad entre las re-
giones europeas tiene su reflejo
en la dotacion de capital publico
(transporte, energia, telecomuni-
caciones y medio ambiente). En
el quinto informe periddico sobre
la situacion y la evolucion socio-
economica de las regiones de la
Comunidad (Comision Europea,
1994), se sostiene que la menor
renta per capita de las regiones
de Grecia, Espana, Irlanda y Por-
tugal en relacion con el resto de
la Union Europea esta estrecha-
mente relacionada con la insu-
ficiencia de estas regiones en
carreteras, autopistas, lineas fe-
rroviarias, lineas telefonicas, re-
des de energia, suministro de
agua y tratamiento de aguas resi-
duales.

Las mejoras globales de efi-
ciencia derivadas del mercado
unico no resuelven el problema
de las diferencias entre regiones
ricas y pobres, requiriéndose una

politica regional activa para alte-
rar la distribucion espacial de la
riqueza. La literatura econdmica
no es unanime en el respaldo de
la tesis intervencionista. En Ba-
rroy Sala-i-Martin (1991) y en Sa-
la-i-Martin (1994) se sostiene que
la convergencia entre regiones es
lenta, no habiendo contribuido la
politica regional a la aceleracion
del proceso de convergencia. De
la Fuente y Vives (1995) sostie-
nen que la evidencia empirica de
lentitud en la convergencia, a pe-
sar de existir politicas regionales
activas, no necesariamente impli-
ca que dichas politicas no son
efectivas, pudiendo indicar, por el
contrario, que no han tenido la in-
tensidad suficiente para acelerar
el proceso.

Dentro de la politica regional,
la inversion en infraestructuras
ha adquirido una importancia de
primer orden. Desde los traba-
jos de Aschauer (1989a, 1989b),
gue estimaban la relacion positiva
existente entre dotacion de infraes-
tructuras y crecimiento economi-
o, se ha producido una abundan-
te literatura econométrica (véase
la revision contenida en Gramlich,
1994,y Drapery Herce, 1994) que
relaciona positivamente la dota-
cion de capital publico y el creci-
miento economico. En Mas et al.
(1993a, 1993b, 1995); De la Fuen-
te y Vives (1995); Argimon et al.
(1993), y Cutanday Paricio (1992),
se estima para Espana la relacion
entre capital publico y crecimien-
to regional, con resultados en li-
nea con la evidencia internacio-
nal en lo que se refiere al elevado
valor de la elasticidad que relacio-
na produccion nacional y dotacion
de capital publico.

Aunque los resultados obteni-
dos en las estimaciones realiza-
das en Espana difieren en algu-
nos aspectos, interesa destacar
coémo los autores concluyen dife-
renciando los efectos positivos
que en el pasado ha tenido la in-
version en infraestructuras y el
proceso de convergencia entre
regiones de la opotunidad de con-
tinuar en esta linea en el futuro.

En Mas et al. (1995), se sostie-
ne que, una vez alcanzados unos
niveles mas homogeéneos de do-
tacion entre distintas areas geo-
graficas, la capacidad de acele-
rar la convergencia con nuevas
inversiones es mucho mas redu-
cida. Esta especie de rendimien-
tos decrecientes del capital publi-
co no significa, segun los autores,
que la politica de desarrollo regio-
nal deba prescindir de la inversion
en infraestructuras, sino que el
enfasis ha de ponerse mas en la
evaluacion de los proyectos de in-
version especificos que en com-
parar la dotacién de capital publi-
€O entre regiones.

La literatura econométrica so-
bre los impactos del capital ptblico
en la productividad ha estimulado,
a su vez, un conjunto de trabajos
criticos que han permitido introdu-
cir mayores dosis de moderacion
en la interpretacion de los resulta-
dos economeétricos con fines de
politica economica. Eisner (1991);
Tatom (1993), y Levine y Renelt
(1992), entre otros, cuestionan la
significacion estadistica de los re-
sultados. En Gramlich (1994), se
considera que la literatura econo-
meétrica sobre crecimiento e inver-
sion en infraestructuras esta fuera
de toda proporcion en relacion a
su probable importancia en el lar-
go plazo.

En el apartado |l de este ar-
ticulo, se presentan algunas ci-
fras del stock de capital publico
en Espana y su evolucion tempo-
ral, segun las estimaciones reali-
zadas por el IVIE para la Funda-
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cion BBV. La relacion economica
entre capital publico y crecimien-
to es el contenido del apartado lli,
en el que se discuten los resulta-
dos econométricos obtenidos y
se argumenta sobre la oportuni-
dad de cambiar la orientacion del
enfoque utilizado en la dltima dé-
cada. En el apartado 1V, se des-
criben los principios econémicos
basicos que deben respetarse pa-
ra que la inversion en capital pu-
blico aumente el bienestar en lu-
gar de reducirlo; y finalmente, en
el apartado V, se recogen las con-
clusiones generales que se des-
prenden del trabajo.

Il. EL STOCK DE CAPITAL
PUBLICO EN ESPANA
Y EL PLAN DIRECTOR
DE INFRAESTRUCTURAS

El capital publico forma parte
de la funcion de produccion de la
practica totalidad de las industrias
en las economias modernas. Se
trata de un factor de produccion
por el que no siempre se paga
cuando se utiliza (carreteras sin
peaje y algunas infraestructuras
hidraulicas, por ejemplo). El con-
junto de infraestructuras educati-
vas, sanitarias, de transporte, de
depuracion y abastecimiento de
agua, etc., constituyen elemen-
tos esenciales sin los cuales el
funcionamiento del sistema eco-
nomico es simplemente imposi-
ble.

En Espana, gracias a la publi-
cacion por la Fundacion BBV de
las series de stock de capital pa-
ra el periodo 1964-1991 (BBV-
IVIE, 1995), disponemos de infor-
macion valiosa sobre la dotacion
de capital, su evolucion, compo-
sicion entre publico y privado, de-
sagregacion funcional y distribu-
cion territorial.

El grafico 1 muestra la evolu-
cion temporal del stock de capital
publico total en Espana, asi co-

mo su composicion segun el tipo
de propiedad. Puede observarse
como, ademas del crecimiento
continuado del stock de capital
total, el capital publico ha aumen-
tado su peso relativo, pasando de
un 12 por 100 en 1965 al 16,7 en
1990.

El cuadro n.2 1y el grafico 2 re-
cogen la desagregacion del capi-
tal publico por comunidades au-
tonomas. A partir de las cifras de
stock de capital territorializado, la
poblacion y la superficie regional,
se obtienen dos indicadores de
dotacion de capital publico, el pri-
mero relativizado con la poblacion
y el segundo con la superficie.

Ambos indicadores tienen limi-
taciones indudables (véase De
Rus etal., 1995); por ejemplo, una
region con poca superficie pero
muy poblada, como Madrid, ocu-
pa el segundo lugar en dotacion
de capital al utilizar la superficie
como variable para relativizar el

capital; sin embargo, al relativizar
con respecto a la poblacion, su
posicion desciende al ultimo lu-
gar. La comparacion que se reali-
za en el grafico 2 se basa en la
utilizacion de un indicador que
resulta de obtener la media arit-
metica de los dos indicadores
anteriores normalizados. Los re-
sultados muestran como el Pais
Vasco, Madrid, Canarias y La Rio-
ja son las cuatro regiones que
aparecen por encima de la me-
dia, siendo Castilla-La Mancha,
Castillay Leon y Extremadura las
peor dotadas.

La evolucion del stock de infra-
estructuras de transporte se re-
coge en el grafico 3. Puede ob-
servarse el crecimiento en los
ultimos diez anos de las infraes-
tructuras viarias y de las portua-
rias. Las primeras no han dejado
de crecer en los 25 anos de la se-
rie, reflejando el cambio que se
produce en ese periodo en la dis-
tribucion modal de los traficos en-

GRAFICO 1

STOCK DE CAPITAL PUBLICO NETO TOTAL EN ESPANA
{Miles de millones de pesetas de 1990)
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GRAFICO 2

STOCK DE CAPITAL PUBLICO NETO EN LAS COMUNIDADES
AUTONOMAS

(Media de los dos indicadores)
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Nota: indices hallados a partir de valores absolutos expresados en pesetas de 1990.
Fuente: Series BBV-IVIE (1995).

tre carretera y ferrocarril, pasan-
do el ferrocarril de ser el modo de
transporte con mayor cuota de
mercado en viajeros y mercan-
cias a ocupar un exiguo 6 por 100
en la actualidad. La evolucion del
stock de capital en infraestructu-
ras ferroviarias no refleja la perdi-
da de peso delferrocarril en el sis-
tema de transporte. El stock de
infraestructuras portuarias ha es-
tado practicamente estancado
hasta 1985, duplicando su valor
entre 1985 y 1990, reflejando la
politica de inversion de Puertos
del Estado para la modernizacion
del sistema portuario espanol.

La dotacion de capital publico,
su evolucion temporal y su distri-
bucion por comunidades autono-
mas muestra el esfuerzo inversor
de los ultimos anos en Espana. El
Plan Director de Infraestructuras
(MOPTMA, 1994) recoge la poli-
tica de inversion hasta el afio
2007, con el fin de proporcionar
un documento de planificacion in-
tegrada de largo plazo que sirva
para estructurar el territorio, me-
jorar la accesibilidad y contribuir

CUADRO N2 1

Afio 1991 (K)

INDICADORES DE LA DOTACION DE CAPITAL PUBLICO POR COMUNIDADES AUTONOMAS
= e e T T A O T . e |

(millonesde  Poblacidn (P) S”’:i";f’ﬂi ) KiP KIS Pa’i’j;ta’e Pa’f('i;'a’e m’,‘sﬁ;”/g ;’;z j";b‘s;
peseilas de 1990)
ARUalIETE s 3.379.524 7.040.627 87.599 0,5 38,6 4,97 3,50 4,24 rear
AragoN.....ccovueieeirecreen 886.377 1.221.546 47.720 0,7 18,6 7,52 1.69 4,60 78,27
ASIUNAS. ..umusmuammsissss 608.270 1.098.725 10.604 0.6 57.4 574 5.21 547 93,05
Baleares .... 320.260 745.944 4,992 0.4 64,2 4,45 582 514 87,34
Canarias ..o 860.809 1.637.641 7.447 0:5 115,6 5,45 10,49 797 135,51
@apBbrial ...z . 305.244 530.281 51821 0.6 57,4 596 5124 5,59 94,99
Castilla-La Mancha ........  1.074.579 1.651.833 79.461 0,7 13,5 6,74 1,23 3,98 67,76
Castillayleon...............  1.655.020 2.562.979 94.224 06 17.6 6,69 1,59 4,14 70.45
Cataluna ......... 2497696 6.115.579 32.118 0.4 77.8 4,23 7.06 5,65 96,01
Extremadura .................. 666.239 1.056.538 41.634 0,6 16,0 6,53 1,45 3,99 67,91
Galicia..c..coovoveviiine 1.357.642 2.720.445 29.575 0.5 45,9 517 4147 4,67 79.40
(L= 1 ST [ | S————— 232.632 267.943 5.045 09 46,1 9,00 418 6,59 112,09
Madrid ..o 1.459.626  5.030.958 8.028 0,3 1818 3,01 16,50 9,75 165,86
Murcia ...... 486.083 1.059.612 11.314 0.5 43.0 4,75 3,90 4,33 35T
Navarra ....... 419.691 523.563 10.391 0.8 404 8,31 3,67 5,09 101,80
Pais Vasco ... ... 1.398.906 2.109.009 7.234 07 193.4 6.87 17,85 12,21 207,67
C. Valenciana ............... 1.742.287  3.923.841 23.255 0.4 749 4,60 6,80 ST 96,94

Fuente: Series BBV-IVIE (1995)
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GRAFICO 3

EVOLUCION DEL STOCK NETO DE INFRAESTRUCTURA

PUBLICA DE TRANSPORTE
(1965=100)
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Fuente: Series BBV-IVIE (1995).

al crecimiento economico, dentro
de la nueva dinamica economica
y territorial europea.

El Plan trata de dar respuesta
a problemas socioeconémicos de
importancia capital: mejorar la
dotacion de infraestructuras de
transporte, hidrologicas, infraes-
tructuras y equipamientos para el
tratamiento de residuos, sanea-
miento y depuracion de aguas;
conservar los espacios naturales;
desarrollar politicas de equidad
territorial que permitan reducir las
desigualdades interregionales, y
las existentes entre las zonas ru-
rales y las urbanas.

En lo que se refiere a la rela-
cion entre infraestructuras y acti-
vidad econémica, el Plan Direc-
tor de Infraestructuras refleja el
optimismo que se deriva de las

estimaciones economeétricas rea-
lizadas en los ultimos anos, y que
relacionan la dotacion de capital
publico y el crecimiento econo-
mico.

lil. CAPITAL PUBLICO
Y CRECIMIENTO
REGIONAL

La dotacion de capital publico
es uno de los condicionantes del
crecimiento economico de las re-
giones. El disponer de unas re-
des adecuadas de carreteras y
autopistas, puertos y aeropuer-
tos, sistemas de saneamiento y
depuracién del agua es, sin du-
da, un requisito imprescindible
para que una economia moderna
pueda satisfacer las demandas
sociales. La discusion sobre el

papel de las infraestructuras no
se sitta en este punto, sino en el
grado en que la dotacion de capi-
tal publico explica el crecimien-
to economico; y, en consecuen-
cia, en que papel cabe atribuir a
la inversion en infraestructuras
dentro de una politica activa de
reequilibrio regional.

La evidencia empirica disponi-
ble para contestar a estas pre-
guntas es de dos tipos: el anali-
sis de casos y las estimaciones
economeétricas de caracter agre-
gado.

En general, los estudios de ca-
sos concluyen con resultados que
no respaldan la hipotesis que
sostiene que las infraestructuras
tienen un impacto significativo so-
bre el desarrollo economico. Vic-
kerman (1987) considera que el
tinel del Canal de la Mancha no
desarrollara las regiones adya-
centes, siendo, en todo caso, re-
giones situadas a 100 6 150 Km.
las beneficiadas. En Danish Trans-
port Council (1995) se evalua la
construccion de una conexion fija
entre Dinamarca y Alemaniaatra-
vés del Ferhman Belt. En el anali-
sis del impacto regional previ-
sible, se concluye que el efecto
sobre el empleo sera negativo,
debido al cierre de numerosos
servicios de ferry, y que, ademas,
no cabe esperar un aumento de
la actividad economica en Alema-
nia o Dinamarca, ni tampoco en
el turismo.

En Nash (1991), se sostiene
que la inversion en infraestructu-
ra de alta velocidad no afecta al
transporte de mercancias, y que
los estudios realizados para el Pa-
ris-Lyon (Bonnafous, 1987) solo
mostraron cambios de menor im-
portancia en lalocalizacion indus-
trial. El aumento experimentado
por el numero de viajes turisticos
vino acompanado por una reduc-
cion de las estancias en hoteles,
al ser mas facil la ida y vuelta en
eldia. En Hally Hass-Klau (1985),
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se estudia el impacto de inversio-
nes ferroviarias en la estructura
urbana de las principales ciuda-
des de Alemania y Gran Bretana,
especialmente en sus aspectos
economicos, sin encontrar efec-
tos significativos.

La construccion de una infra-
estructura de alta velocidad en
Espana no parece haber supues-
to un cambio sustancial en las ba-
ses de crecimiento economico de
Andalucia. En De Rus e Inglada
(1993), se evalua esta inversion,
concluyendo que su rentabilidad
social es negativa. En Alvarez y
Herce (1993), se realiza una esti-
macion de los efectos regionales
de la alta velocidad espanola,
concluyendo que es previsible
que las regiones mas beneficia-
das durante la realizacién de los
proyectos sean las que ya cuen-
tan con crecimiento autososteni-
do (Madrid, Navarra, Aragon vy
Cataluna), y regiones en expan-
sion, como Valencia, o indus-
triales en declive, como el Pais
Vasco.

En lo que se refiere a los efec-
tos macroeconémicos del proyec-
to Madrid-Barcelona, los resulta-
dos obtenidos en Alvarez y Herce
(1993) presentan un balance ne-
gativo: el empleo generado seria
mayor (13.000 puestos de traba-
jo adicionales) si la inversion se
destina a infraestructura de carre-
teras. Si los trenes y el material
eléctrico fuesen de tecnologia
espanola, se generarian 35.000
puestos de trabajo adicionales.
Aunque se produce un efecto po-
sitivo sobre la formacion bruta de
capital, la inflacion, el déficit ex-
terior y el deficit publico empeo-
ran.

En cuanto al impacto que la in-
fraestructura de alta velocidad ha
supuesto para Ciudad Real, y que
se refleja en un aumento del va-
lor del suelo en esta ciudad, con-
viene recordar que estamos ante
un efecto indirecto de la reduc-

cion del tiempo de viaje; benefi-
cio que es consecuencia de la
mejora en la accesibilidad de es-
ta ciudad, y que ya esta recogido
en la reduccion de tiempos de re-
corrido entre Madrid y Ciudad
Real cuando se realiza la evalua-
cion conjunta.

La experiencia de Ciudad Real
también pone de manifiesto co6-
mo la inversion en infraestructura
suele tener efectos positivos sig-
nificativos sobre la actividad eco-
nomica de una zona cuando la
infraestructura resuelve un pro-
blema de accesibilidad importan-
te, por reduccion de tiempos de
viaje, por ejemplo. Este ha sido el
caso de Ciudad Real; sin embar-
go, Sevilla, que ya contaba con
comunicacion aérea en tiempo de
viaje similar, no ha experimenta-
do un cambio apreciable en sus
tasas de crecimiento imputable
al nuevo modo de transporte; en
cualquier caso, los beneficios,
por significativos que fuesen, ten-
drian que compensar los costes
en una evaluacion global, lo que
no ocurre con la infraestructura
mencionada.

La aproximacion agregada en
la medicion de los efectos sobre el
crecimiento economico consiste
en la estimacion econométrica de
elasticidades de la produccion con
respecto a la dotacién de capital
publico. Con diferente grado de so-
fisticacion, la especificacion ba-
sica de los modelos econométri-
cos sigue €l argumento siguiente
(Gramlich, 1994). Se parte de una
funcion de produccion geneérica:

Q=Af(KL)

donde K es el stock de capital pri-
vado, L es la fuerza de trabajoy A
es un indice que representa la
productividad total de los facto-
res. El paso siguiente es hacer A
funcion de los servicios presta-
dos por el stock de capital publi-
co (G), de manera que:

Q=A"F(HLi5)

donde A* es la productividad total
de los factores, depurada de la in-
fluencia del stock de capital pu-
blico.

Tomando logaritmos y utilizan-
do una funcion Cobb-Douglas,
tenemos una expresion facil de
estimar si se dispone de series
temporales adecuadas.

LnQ= InA* + alnK + bInL + ¢cinG

Dentro de la literatura econome-
trica disponible en Espana (véa-
se la revision de Draper y Herce,
1994), merecen destacarse dos
aportaciones recientes. En Mas
et al. (1995), se analiza el proce-
so de convergencia entre las re-
giones espanolas, y se estima la
influencia de la dotacion de capi-
tal publico en dicho proceso de
convergencia. La simple observa-
cion de los datos muestra que du-
rante el periodo 1955-1991 existe
una correlacion positiva entre la
dotacion de capital publico (relati-
vizada por el valor anadido bruto)
y la tasa de crecimiento del valor
anadido bruto per capita; sin em-
bargo, un examen por subperio-
dos pone de manifiesto que el
efecto positivo de la dotacion re-
lativa de capital publico solo ejer-
cio una influencia positiva sobre
el crecimiento de la produccion
per capita regional hasta media-
dos los anos sesenta. Las dos ra-
zones que explican este hecho
son: en primer lugar, la mayor ho-
mogeneizacion de la provision de
capital publico a partir de dicha
fecha, y en segundo lugar, y de
igual manera que otros estudios
similares han puesto de mani-
fiesto, la naturaleza de red de la
mayoria de las infraestructuras
publicas implica un mayor efecto
en la fase inicial de instalacion
que en fases posteriores de am-
pliacion.

La conclusion que se deriva de
estos resultados consiste en que,
dado el acortamiento de las dife-
rencias de dotacién de capital
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entre las regiones espanolas, la
capacidad de una politica de in-
version en infraestructuras para
acelerar el proceso de conver-
gencia es limitada, y posiblemen-
te implique un coste de oportuni-
dad muy elevado. Los autores
sostienen que, en esta fase, la
atencion debe dirigirse mas ha-
cia la evaluacion de los proyectos
de inversion que ala comparacion
de las dotaciones entre regiones.

Dela Fuente y Vives (1995) ob-
tienen resultados mas alentado-
res para lapolitica regional enma-
teria de infraestructuras. En su
investigacion, obtienen como re-
sultado central que las diferencias
de dotacion en capital humano y
publico explican un tercio de la
desigualdad regional observada,
concluyendo que en la busqueda
de la convergencia regional exis-
te un papel importante en las po-
liticas de oferta, no habiéndose
explotado suficientemente en Es-
pana. Segun se sostiene en De la
Fuente y Vives (1995), la poca
efectividad de la politica regio-
nal activa en la reduccion de las
disparidades regionales en Es-
pana no se debe a su ineficacia
como instrumento especifico de
intervencion, sino a la insuficien-
cia de los fondos destinados a tal
fin.

La discrepancia en las conclu-
siones obtenidas en ambos tra-
bajos con respecto al papel que
debe concederse a la inversion
en capital publico para favorecer
el crecimiento, o para reducir las
disparidades regionales, no debe
preocupar. En primer lugar, tal co-
mo indican De la Fuente y Vives
(1995), sus estimaciones dejan
sin explicar las causas de dos ter-
cios de las desigualdades regio-
nales observadas; en segundo lu-
gar, una gran parte de los efectos
economicos de las infraestructu-
ras es muy dificil de capturar en
la aproximacion agregada: reduc-
cion de accidentes, cambios en la
calidad del medio ambiente, aho-

rros de tiempo de viaje, etc.; en
tercer lugar, las prioridades de in-
version en cuanto al lugar, tipo de
activos y fecha de ejecucion de
los proyectos, no pueden ser re-
sueltas a partir de este tipo de
analisis.

IV. CRITERIOS
ECONOMICOS PARA
LA INVERSION
EN INFRAESTRUCTURAS

Una de las razones por las que
existe cierta mitificacion en la so-
ciedad espanola sobre los efec-
tos econdmicos de la inversion en
infraestructuras se encuentra en
el alto indice de desempleo que
sufre nuestra economia. La cons-
truccion e instalacion de infraes-
tructuras produce efectos locales
beneficiosos a corto plazo, conin-
dependencia de su virtud a largo
plazo. La actividad econdmica in-
mediata que genera un proyecto
de inversion en grandes infraes-
tructuras suele ser muy bien reci-
bida a escala local o regional, es-
pecialmente si la financiacion es
nacional o comunitaria. El hecho
de que resuelva o no un proble-
ma de comunicacion o abaste-
cimiento real y la existencia de
impactos medioambientales aso-
ciados al proyecto suelen ser
aspectos ignorados, tanto mas
cuanto mayor desempleo y atra-
so sufra la regién afectada por el
proyecto.

Ademas de los efectos locales
derivados de una mayor deman-
da, la inversion en capital publico
resuelve problemas de crecimien-
to a largo plazo, al elevar la pro-
ductividad del capital privado y al
constituirse en un factor de pro-
duccion mas, por el que general-
mente no se paga segun se usa,
sino a través del sistema imposi-
tivo. Cuando la construccion de
una infraestructura determinada
provee servicios cuyo beneficio
social al menos iguala su coste,

la sociedad mejora; sin embargo,
no es infrecuente que se acome-
tan proyectos cuya rentabilidad
social ex ante es negativa. En es-
te caso, las infraestructuras redu-
cen el nivel de bienestar social, al
constituirse en una carga, en sus
gastos de construccion, explo-
tacion y mantenimiento para el
conjunto de la sociedad, que no
recibe a cambio beneficios que
compensen la renuncia al consu-
mo presente o a otros proyectos
de inversion publica o privada que
necesariamente han dejado de
acometerse.

Los analisis econométricos
han confirmado algo que el sen-
tido comun sugeria: que las in-
fraestructuras son necesarias pa-
ra el normal desenvolvimiento del
sistema economico y que la ley
de los rendimientos decrecien-
tes también es aplicable en este
caso. Lo que esta aproximacion
agregada no puede resolver es
en qué, donde y cuando invertir;
decisiones que se situan en el
ambito de la evaluacion economi-
ca de los proyectos de inversion
publica que compiten por finan-
ciacion dentro de un presupuesto
restringido.

Uno de los problemas que limi-
tan el alcance de la aproximacion
econométrica agregada es que
no utiliza estimaciones de los be-
neficios de las infraestructuras,
sino una aproximacion imperfec-
ta: la produccion nacional o regio-
nal. Existen razones importantes
por las que beneficio social y
produccion no son asimilables
(Pearce y Nash, 1981): en primer
lugar, en la evaluacion social de
proyectos se utilizan precios som-
bra, mientras que la renta na-
cional se mide con precios de
mercado; en segundo lugar, las
externalidades se tienen en cuen-
ta en la cuantificacion de la ren-
tabilidad de los proyectos de
inversion, lo que no ocurre en la
medicion de la produccion nacio-
nal, y en tercer lugar, en la eva-
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luacion social de proyectos se
pueden ponderar los beneficios,
segun sus destinatarios, por ra-
zones de equidad.

En el articulo clasico de Har-
berger (1971) en defensa de lain-
troduccion de los elementos ba-
sicos que podrian estandarizar
las lineas maestras de la evalua-
cion economica de actuaciones y
proyectos, se insiste en la nece-
sidad de separar claramente los
temas en los que el economista
tiene solvencia profesional (efi-
ciencia) de aquellos en los que
la opinion del economista no tie-
ne ni mas ni menos valor que la
de cualquier ciudadano (distribu-
cion de la renta, defensa nacional
o medio ambiente).

Harberger no aboga por la
exclusion de estos ultimos aspec-
tos en la evaluacion; por el con-
trario, sostiene que en determi-
nadas actuaciones puede incluso
que desplacen en importancia a
los efectos puramente economi-
cos. Cuando éste sea el caso,
propone que los economistas de-
berian tener la modestia y la ho-
nestidad de no reclamar para su
profesion terrenos para lo que
no estan especialmente cualifi-
cados.

Harberger senalaba que la
conciencia de que, a pesar de que
existe escasez de recursos, és-
tos se despilfarran en actuacio-
nes y proyectos inadecuados no
tiene limites nacionales; y que
podia observarse como los eco-
nomistas aumentaban su partici-
pacion en puestos claves de de-
cision dentro de la administracion
publica con el fin de dar una fun-
damentacion econémica solida a
los proyectos publicos.

Después de 22 anos del ar-
ticulo de Harberger, los proble-
mas basicos permanecen en su
esencia, y tanto el despilfarro de
fondos publicos en proyectos de
inversion de dudosa rentabilidad

social como la existencia de poli-
ticas publicas que no benefician
al interés general suelen ser dos
caracteristicas comunes de la so-
ciedad actual, con independencia
de su nivel de desarrollo; sin em-
bargo, estas dos décadas han
puesto en manos de los econo-
mistas nuevas técnicas de eva-
luacion de los bienes para los que
no hay mercado, siendo ya abun-
dante la literatura que aborda la
cuantificacion de efectos negati-
vOSs como la contaminacion acus-
tica y la intrusion visual para in-
cluirlos, como un elemento mas,
en el calculo de los indicadores
de rentabilidad social correspon-
dientes.

La configuracion del sistema
economico, reflejada en el peso
de sus sectores productivos, el
grado de aprovechamiento de sus
recursos, su ritmo de crecimiento
y la distribucion de la riqueza, no
es solo la consecuencia del libre
juego de las fuerzas del merca-
do. Existen multiples decisiones
gue se toman dentro del sector
publico de la economia que afec-
tan a variables fundamentales en
las funciones de produccion y
consumo de los agentes econo-
micos.

El Estado también interviene
sustituyendo a la propiedad pri-
vada en la tarea de producir di-
rectamente bienes y servicios. La
oferta de infraestructuras y servi-
cios esenciales como suministro
de energia eléctrica, transporte,
comunicaciones, sanidad y edu-
cacion han tenido, y tienen, una
presencia notable del sector pu-
blico. A pesar de la privatizacion
y desregulacion de muchos ser-
vicios, el Estado sigue decidien-
do sobre la configuracion de la red
de infraestructuras publicas, aun-
que su construccion y manteni-
miento se realice en el sector pri-
vado de la economia. Decisiones
que afectan al reparto de la renta
entre el presente y el futuro, a la
capacidad productiva de la eco-

nomiay, por tanto, al ritmo de cre-
cimiento.

La finalidad de la evaluacion
econdmica consiste basicamen-
te en reproducir a escala social el
comportamiento racional de un
individuo cuando sopesa las ven-
tajas y desventajas de una accion
notrivial. Comparar los beneficios
y costes de un proyecto o actua-
cion publicos antes de tomar una
decision que compromete recur-
S0S escasos parece la via mas
sensata de actuacion dentro del
sector publico. No se defiende
aqui sustituir la decision politica
por el juicio de los tecnicos, solo
se quiere subrayar la convenien-
cia de evaluar ex ante las conse-
cuencias de las acciones guber-
namentales con el fin de reducir
el riesgo de emprender acciones
equivocadas que no benefician al
interes general.

Un requisito previo para proce-
der a la evaluacion de inversiones
en infraestructuras publicas con-
siste en conocer los objetivos que
persigue la sociedad. Cuando se
dice que la economia se ocupa del
mejor uso de los recursos esca-
so0s, se esta realizando una afir-
macion genérica que no es ope-
rativa desde un punto de vista
practico, a menos que se concre-
te qué se entiende por mejor uso
(Pearce y Nash, 1981). Se acepta
generalmente, abiertamente o de
manera implicita, que maximizar
la renta per capita a partir de los
recursos escasos disponibles en
la sociedad es la referencia cen-
tral de la evaluacion econdémica;
sin embargo, esto no es necesa-
riamente correcto, ya que existen
otros objetivos que la sociedad
persigue simultaneamente y de
los que podria alejarse si persi-
guiese unilateralmente la crea-
cion de riqueza. La preservacion
del medio ambiente, por ejemplo,
ocupa hoy un lugar destacado en
las referencias basicas con las
que evaluamos individualmente si
la sociedad mejora o empeora.
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La mayoria de los individuos
persiguen fines contradictorios, y
en la evaluacion de sus acciones
se encuentran con que, cuando
mejoran respecto a uno de sus
objetivos, empeoran con respec-
to a otro. Esto, naturalmente, no
debe paralizar la accion del in-
dividuo, que, actuando racional-
mente y haciendo uso de la in-
formacion disponible, elegira el
curso de accion que ofrece a prio-
ri la mayor probabilidad de éxito.
Colectivamente, el problema, sin
ser esencialmente diferente, es
mucho mas complejo. En termi-
nos globales, es muy dificil gene-
rar riqueza y empleo sin impacto
sobre el medio y creacion de de-
sigualdad, y, por tanto, la evalua-
cion economica de proyectos de
inversion tendra que optar por
aquellas acciones que global-
mente presentan beneficios su-
periores a sus costes.

La lectura positiva de esta re-
flexion es una llamada a la accion
en favor de la racionalidad y la
eficiencia. La utilizacién del ana-
lisis coste-beneficio convencio-
nal, presentando sus resultados
junto a la enumeracion de los im-
pactos de dificil medicion, es un
paso gigantesco en paises o re-
giones donde la decision politica
esta basicamente conformada
por el peso de los intereses par-
ciales y el beneficio a corto plazo.
La evaluacion econdémica puede
arrojar luz sobre la deseabilidad
o la inconveniencia de empren-
der proyectos de inversion en in-
fraestructuras publicas. Corres-
ponde al politico posteriormente
decidir qué proyectos emprende
y cuales rechaza. Si le mueve el
interés publico, valoraraen sume-
dida el trabajo previo que el eco-
nomista le ofrece; si sus fines son
otros, tendra mas dificultades pa-
ra anteponer intereses parciales
a los generales de la sociedad.

Hay un primer paso esencial,
que se olvida con frecuencia, en
ia evaluacion econdmica de las in-

versiones en infraestructuras, que
consiste en determinar el conjun-
to de alternativas disponibles para
alcanzar el objetivo propuesto. De-
terminar el conjunto de alternati-
vas relevantes es fundamental, ya
que la evaluacion del proyecto y
su eventual aceptacion puede ser
la consecuencia de ignorar la exis-
tencia de un mejor camino para
conseguir lo mismo. Es frecuente
que existan alternativas menos
costosas que nos aproximan a la
finalidad prevista, y que quedan
ocultas oignoradas por no abrir un
proceso previo de discusion con
los expertos e interesados antes
de decidirse por la evaluacion de
una via de actuacion concreta.

V. LA DECISION
DE INVERTIR
Y LA TASA SOCIAL
DE DESCUENTO (1)

La inversion en capital publico
es, en esencia, una decision in-
tertemporal en la que se renuncia
a consumo presente a cambio de
consumo futuro. El mercado de

capitales permite transferir fon-
dos de aquellos que prefieren
ahorrar a los que prefieren tomar
prestado, y el tipo de interés de
mercado refleja el coste de opor-
tunidad del dinero, de manera que
invertir en un proyecto de cons-
truccion en infraestructuras cuya
tasa interna de rendimiento es
menor que el coste de oportuni-
dad de los fondos utilizados su-
pone, sin considerar problemas
de equidad, una reduccion del
bienestar.

El grafico 4 muestra, para el ca-
so de una economia elemental
con acceso a un mercado de ca-
pitales perfecto, como el igualar
la tasa de rendimiento de la inver-
sion (productividad marginal del
capital) con el tipo de interés de
mercado (punto b) permite al in-
dividuo situarse en la mejor posi-
cion (C.) con independencia de
cual sea su preferencia intertem-
poral. El punto (a) representa una
situacion en la que el acceso al
mercado de capitales es poste-
rior a la decision de produccion,
limitando por tanto las posibilida-

GRAFICO 4
ELECCION INTERTEMPORAL
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des de consumo presente y futu-
ro del sujeto. Puede observarse
como en el punto (a) la curva de
posibilidades de produccion de-
termina P,y P..,, que permiten,
accediendo al mercado de capi-
tales, combinaciones de consu-
mo que conducen a un nivel de
bienestar mas bajo que los que
pueden alcanzarse después de
haberse situado en el punto (b).

Elegir el punto (b) es simple-
mente maximizar el valor actuali-
zadoneto (C,; es mayor que el res-
to de las alternativas). Una vez
situados en (b), el individuo pue-
de moverse en la recta que pasa
por dicho punto prestando o to-
mando prestado al tipo de inte-
rés de mercado, situandose en el
punto que maximiza su bienes-
tar de acuerdo con su preferen-
cia temporal. Observese como el
punto (c), alcanzable a partir de
(b), es superior al punto (a) al per-
mitir simultdneamente mas con-
sumo en los dos pericdos.

El hecho de que gran parte de
los beneficios de grandes proyec-
tos de inversion en infraestructu-
ras no se traduzcan en ingresos,
o que el tipo de interés de merca-
do no siempre sea asimilable a la
tasa social de descuento, nocam-
bia el argumento central: un pro-
yecto de inversion publica en in-
fraestructuras debe compensar
a la sociedad de la renuncia que
supone reducir el nivel de consu-
mo presente a cambio de con-
sumo futuro.

Un proyecto de inversion en in-
fraestructuras supone compro-
meter fondos publicos obtenidos
del sector privado con la finalidad
de aumentar el bienestar social al
disponer de una mejor dotacion
de capital publico; sin embargo,
la absorcion de fondos por parte
del sector publico para realizar
estas inversiones, que se estiman
necesarias para el funcionamien-
to de la economia, tiene su coste
de oportunidad. Suponiendo que

dichas inversiones se financien
con dinero de los contribuyentes,
éstos habran renunciado al con-
sumo o a la inversion privada que
quedaron sin financiacion al des-
tinar el ahorro a la financiacion de
proyectos de inversion publica.

El grafico 5 representa el mer-
cado de capitales en una econo-
mia de competencia perfecta. El
tipo de interés i, es el coste de
oportunidad del capital destinado
a la financiacion de los proyectos
de inversion en infraestructuras.
En (a) se cortan las curvas de de-
manda y oferta de fondos presta-
bles (K). La funcién de demanda
D.(i) representa las opciones de
inversion en la economia, opor-
tunidades de inversion con pro-
ductividad marginal decreciente.
Cuando el tipo de interés baja,
nuevos proyectos de inversion en
el sector privado se acometen, al
ser ahora sus tasas internas de
rendimiento inferiores al coste
unitario de la financiacion (el tipo
de interes).

La oferta de fondos prestables,
el ahorro, es una funcion crecien-

te del tipo de interés, indicando
que, a medida que se eleva i, los
individuos estan dispuestos a
sustituir consumo presente por
consumo futuro. El valor de S, (i)
para el tipo de interés i, es la tasa
marginal social de preferencia
temporal; al tipo de interés i,, el
nivel de ahorro sera igual a K., sin
que a dicha remuneracion del
ahorro existan mas individuos dis-
puestos a renunciar a consumo
presente por consumo futuro.

Para el nivel de inversion K., no
existe proyecto de inversion algu-
no cuya tasa de rentabilidad
interna sea inferior a la tasa de
preferencia temporal; no tiene
sentido, por tanto, invertir en pro-
yectos publicos que no alcanzan
una rentabilidad igual a i.. Si la
Administracion decide invertir en
proyectos de inversion a tasas in-
feriores a i,, el bienestar social
disminuira, ya que se estara sus-
tituyendo consumo presente por
consumo futuro a una tasa sub-
optima. Puede concluirse por tan-
to que, en las condiciones an-
teriormente descritas, el tipo de

GRAFICO 5

MERCADO DE CAPITALES PERFECTO
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interés de mercado en terminos
reales puede utilizarse como ta-
sa social de descuento.

En el mercado de capitales re-
presentado en el grafico 6, apa-
recen distorsiones producidas
por los impuestos sobre los aho-
rradores y los beneficios de las
empresas. La curva de oferta S.(i)
se desplaza a la izquierda y ha-
cia arriba, siendo S.(i) la funcion
que representa los tipos de inte-
rés exigidos para diferentes can-
tidades de ahorro. La altura del
desplazamiento es el impuesto
sobre los rendimientos de los ac-
tivos financieros. De igual mane-
ra, la funcion de demanda de in-
version D,(i) se desplaza hacia la
izquierda y hacia abajo en la
cuantia del impuesto unitario so-
bre los beneficios, recogiendo el
hecho de que la tasa de rendi-
miento interno de la inversion ha
bajado para todos los proyectos.

El nuevotipo de interés de equi-
librio puede ser igual (caso del
grafico), superior o inferior al de
un mercado sin restricciones, de-

pendiendo de las elasticidades de
las funciones de oferta y deman-
da. La cantidad de inversion K. es
ineguivocamente inferior a K., da-
do el encarecimiento de los prés-
tamos.

Desde el objetivo de maximiza-
cion del bienestar social, se ne-
cesita un precio sombra de los
fondos de inversion, una tasa so-
cial de descuento que puede di-
ferir del tipo de interés de equili-
brio. La razoén es la siguiente: si
el proyecto de construccion de la
infraestructura se financia con
ahorro de los individuos, el precio
sombra serai., que es latasa mar-
ginal social de preferencia tem-
poral, inferior al tipo de interés de
mercado; por el contrario, si el
proyecto se financia con fondos
desplazados de proyectos priva-
dos de inversion, habra que utili-
zar el precio sombra i., ya que esa
tasa marginal de rendimiento in-
terno de la inversion es la que se
esta obteniendo en los proyectos
desplazados en el sector privado
de la economia.

GRAFICO 6

DETERMINAQION DEL PRECIO SOMBRA DE LA
FINANCIACION DE LA INFRAESTRUCTURA
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El precio sombra de los fondos
de inversion publica puede obte-
nerse mediante la media ponde-
rada de los tipos de interés reci-
bidos por los ahorradores y por
los inversores, netos de impues-
tos (véase Harberger, 1972; Mar-
glin, 1963, y Feldstein, 1964). En
la practica, es frecuente recu-
rrir al tipo de interes de los bo-
nos a largo plazo del Estado, en
la creencia de que en el sector
privado no se acometeran inver-
siones con una rentabilidad mar-
ginal inferior a aquélla; sin em-
bargo, no se debe olvidar que la
presencia de impuestos implica
tasas de rendimiento marginal de
la inversion sensiblemente supe-
riores y, en el caso de fondos ofre-
cidos por los ahorradores que no
desplazan proyectos privados,
pueden encontrarse tasas so-
ciales marginales de preferencia
temporal muy bajas.

En De Rus y Romero (1995),
se evalla ex postuna muestra de
proyectos de inversion realizados
en diferentes comunidades auté-
nomas dentro del Marco de Apo-
yo Comunitario. La rentabilidad
interna de los proyectos no siem-
pre alcanza una tasa social de
descuento del 8 por 100 en térmi-
nos reales. Puede observarse co-
mo el beneficio social agregado
supera al coste social; sin embar-
go, siete de los proyectos con-
siderados no deberian haberse
acometido, de acuerdo con la
evaluacion realizada (véase cua-
dron.?2).

A pesar de las limitaciones de
informacién disponible cuando se
realizo la evaluacion, los resulta-
dos obtenidos permiten concluir
que se acometen inversiones pu-
blicas con rentabilidad social ba-
ja, e incluso negativa, lo que sig-
nifica que el coste social de los
inputs comprometidos en la eje-
cucion de algunos proyectos no
es compensado por el beneficio
social que se deriva de su utiliza-

231



CUADRON.22

EVALUACION DE UNA MUESTRA DE PROYECTOS DE INVERSION DEL MAC 1989-1993
(En millones de pesetas de 1991)

e T DR T e i e T |

Costes Beneficios VAN TIR Beneficios/

PREYECTD {millones) (millones) {millones) (porcentajes) Costes
AUREVIE T Bt e i 11.111 2.014 -9.097 — 0,18
Linea de tren interurbana ... 1.639 7 -1.632 — 0
PUBHE! brveeee s S 2.310 3.376 1.066 13 1,46
Ronda de circunvalacion ..... 2.860 10.690 7.830 26,4 3,73
BUOVIB B oo i oo 8.380 6.748 -1.633 5,846 0.8
Desdoblamiento carretera ... 1.409 2.162 753 14,1 15
Autovia 3 ....... ST 228 539 311 18,2 2,3
Ampliacion de un Puerto ....................... R 1.496 295 -1.201 — 0,2
Autovia g ....... SE————— 189 134 —-55 4.5 g
Autovia 5 ....... 1.130 1.931 801 185 1,71
2T} (o)1 1= ) 531 2.164 1.633 35,3 4,08
AUOVIB 7 .o e 2.341 h 817 3176 102 2.36
Autovia 8 ... 2.126 6.473 4.347 66,1 8
Autovia 9 ....... 1.297 534 -763 — 0.44
Autovia 10 v 694 378 -316 1L i 0,54

TOTAL e 37.741 42.962

Fuente: De Rus y Romero {1995).

VI. LAVALORACION

nunciado para poder ejecutar el

guir entre recursos de nueva ofer-

ECONOMICA proyecto. ta y recursos desviados de otros
DE LOS FACTORES . usSO0S COMOo consecuencia de la
DE PRODUCCION El coste de oportunidad del elevacion de precios derivada de

La ejecucion de un proyecto de
inversion en grandes infraestruc-
turas suele requerir la utilizacion
de suelo, fuerza de trabajo, ma-
quinariay energia. Su explotacion
durante la larga vida util de este
tipo de proyectos exige la utiliza-
cion de inputs cuyo coste se ana-
de a los costes de construccion y
de instalacion.

Los costes de un proyecto ti-
po de inversion en infraestructu-
ras pueden clasificarse en costes
de construccion, mantenimiento,
mano de obra, bienes de equipo
y energia. Costes que resultan de
la utilizacion de diferentes inputs
valorados por sus respectivos
precios. Desde un punto de vista
economico, el coste de utilizacion
de los inputs es el beneficio so-
cial perdido en la mejor alternati-
va disponible a la que se ha re-

suelo que se utiliza en la cons-
truccion de una infraestructura es
el beneficio perdido en el mejor
uso posible de dicho suelo. Por
ejemplo, si el mejor emplec es en
la agricultura, el valor de merca-
do de la produccion agricola de-
bidamente descontado seria una
buena aproximacion del coste de
oportunidad. Si el mercado del
suelo es competitivo, el precio del
terreno sera un fiel reflejo del cos-
te de oportunidad.

En el caso de la maquinaria,
materiales, repuestos y energia,
el precio de mercado de dichos
factores permite, en la mayoria de
los casos, una valoracion ade-
cuada del coste social que supo-
ne su utilizacion. Si la dimension
del proyecto supone una modifi-
cacion de los precios de mercado
de los inputs, la valoracién eco-
nomica de éstos requiere distin-

la demanda anadida al mercado
de los inputs.

De igual manera, la utilizacion
del factor trabajo ha de valorarse
de acuerdo con su coste de opor-
tunidad. El salario bruto que reci-
be el trabajador es, en muchos
casos, el precio que debe utilizar-
se en la valoracion de la mano de
obra; otras veces deben descon-
tarse los impuestos y, en otras
ocasiones, el precio de la mano
de obra podria ser cercano a cero.

Una correcta valoracion de los
costes requiere una estimacion
del numero de unidades de los di-
ferentes inputs que requiere el
proyecto, y la utilizacion de pre-
cios que reflejen el coste de opor-
tunidad del recurso. A veces, los
precios de mercado seran una
buena aproximacion al coste de
oportunidad; en muchas otras
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ocasiones, con el fin de reflejaren
las cuentas del proyecto a lo que
renuncia la sociedad por utilizar
una unidad de input, habra que
corregir dichos precios para ob-
tener los denominados precios
sombra.

Un punto de gran interés con
relacion a la coherencia en el uso
de precios sombra consiste en ver
qué ocurre posteriormente con la
explotacion de la infraestructura.
En Pearce y Nash (1981), se re-
cuerda que elusode precios som-
bra puede convertir en economi-
camente viables proyectos gue
serian rechazados utilizando pre-
cios de mercado; por |o tanto,
habria que seguir con el mismo
criterio en el uso de las instalacio-
nes.

Un buen ejemplo, que ilustra
este problema, consiste en la
construccion de un puerto en una
zona con desempleo estructural:
ante dos alternativas posibles, ca-
pital intensiva y trabajo intensiva,
el uso de precios sombra para el
factor trabajo convierte en social-
mente mas rentable la construc-
cion del puerto menos tecnifica-
do y mas demandante de mano
de obra en su explotacion.

Una vez construido el puerto,
se entrega a la autoridad portua-
ria correspondiente con el objeti-
vo comercial de cubrir costes de
acuerdo con los precios de mer-
cado. La paradoja surge al situar
al puerto en una posicion de des-
ventaja con respecto a los puer-
tos competitivos de orientacion
capital intensiva. Si la autoridad
portuaria no recibe subvencion
equivalente que abarate el uso de
factor trabajo (tal como se hizo en
la evaluacion ex ante), perdera
trafico en beneficio de otros puer-
tos mas baratos.

En el caso de que el empleo de
subvenciones para reducir los sa-
larios de mercado no sea posible,
la evaluacion del proyecto puede

utilizar precios sombra, aunque
bajo el supuesto de que el puerto
sera explotado posteriormente
con criterios de mercado, lo que
reducira los beneficios que se de-
rivan del proyecto (Pearce y Nash,
1981).

Dos ilustraciones de la mane-
ra en que debe de estimarse el
coste de oportunidad de los re-
cursos es el del suelo y el fac-
tor trabajo en situaciones de paro
estructural (véase De Rus et al.,
1996).

Las infraestructuras de trans-
porte ocupan grandes extensio-
nes de terreno, y a veces el suelo
que ocupan esta situado en luga-
res estratégicos con pocas po-
sibilidades de sustitucion, como
es el caso de los puertos y aero-
puertos. En principio, el calcu-
lo de los costes de los terrenos
ocupados por un proyecto de in-
version en infraestructuras no de-
beria de presentar mayores pro-
blemas de valoracién que otros
inputs si el mercado de suelo

funciona competitivamente, y no
existen distorsiones que hagan
diferir el precio de mercado del
verdadero coste de oportunidad

del recurso.

La formacion del precio del
suelo en un mercado competitivo
con oferta limitada esta repre-
sentada en el grafico 7. En el pun-
io (b) se cortan las curvas de ofer-
ta S,(p) y demanda inicial de suelo
D.(p), determinando el precio p.,
para el que todo el suelo disponi-
ble se emplea en aquellos usos
para los que hay mayor dispo-
sicion a pagar. Un aumento mar-
ginal de la demanda en dicho
mercado, como consecuencia del
proyecto, no cambiara significati-
vamente el equilibrio en (b), y el
precio p, podra utilizarse como
aproximacion del coste unitario
del terreno.

El desplazamiento de la fun-
cion de demanda de D.(p) a D.(p)
recoge la incidencia del proyecto
sobre el mercado de suelo cuan-
do dicho proyecto tiene una parti-

GRAFICO 7

COSTE DE OPORTUNIDAD DEL SUELO PARA

INFRAESTRUCTURAS
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cipacion significativa sobre la
demanda total, modificando el
equilibrio inicial desde (b) a (c) y
elevando el precio hastap.. La de-
manda inicial de suelo baja hasta
z., liberando para el proyecto la
extension del terreno (z.-z.). El
coste de oportunidad de dicho
suelo esta representado por el
area (abz.z.), que muestra lo que
la sociedad perdera como conse-
cuencia de la ejecucion del pro-
yecto.

El area (abz.z.) se puede esti-
mar facilmente utilizando el pre-
cio inicial y final, y la cantidad de
suelo utilizada por el proyecto. Di-
cha area representa los benefi-
cios perdidos en el mejor uso al-
ternativo a los que se renuncia a
lo largo del tiempo.

La determinacion del coste de
oportunidad del suelo presenta
dificultades que el analisis an-
terior no refleja. Pearce y Nash
(1981) senalan las siguientes:
a) el desgaste que supone el uso
de la tierra no es comparable con
el desgaste de los bienes de ca-
pital; por tanto, no debe imputar-
se el valor total de la tierra al pro-
yecto; solamente deben incluirse
como coste los intereses del va-
lor de los terrenos durante los
anos que son utilizados por el pro-
yecto mas/menos cualquier de-
preciacion/apreciacion que ex-
perimenten los terrenos como
consecuencia del proyecto; b) si
el tipo de interés difiere de la tasa
social de descuento, habra que
realizar las oportunas correccio-
nes para evitar errores de valora-
cién; ¢) el mercado del suelo esta
sujeto a cambios importantes que
estan ligados mas a movimientos
especulativos de corto plazo que
al valor de su capacidad producti-
va en el largo plazo; d) el valor so-
cial de los usos alternativos de la
tierra puede diferir de su valor pri-
vado, ya que la mayoria de los
usos imponen externalidades so-
bre las areas colindantes.

En numerosas ocasiones, la
infraestructura proyectada re-
quiere la utilizacion de suelo no
sujeto al mercado libre; por ejem-
plo, el caso de una autopista que
atraviesa un paraje natural de al-
to valor paisajistico y de recreo.
La valoracion economica del cos-
te de este suelo requiere calcular
el coste de oportunidad del recur-
s0, mas alla de eventuales expro-
piaciones que se tengan que pro-
ducir, estimando aquello a lo que
la sociedad esta renunciando por
el hecho de perder la utilizacion
original del suelo. Esto significa
que no basta con calcular el cos-
te de la superficie utilizada, ya
que los alrededores posiblemen-
te sufrirdn el efecto barrera pro-
pio de este tipo de proyectos, li-
mitando el valor inicial del paraje
afectado. Existen procedimien-
tos de estimacion de la variacion
compensatoria o de la variacion
equivalente, segun los casos,
mediante el procedimiento de la
encuesta, a través de la cual se
intenta cuantificar el impacto que

el medio natural ha de sufrir co-
mo consecuencia de la ejecu-
cion del proyecto (véase Azque-
ta, 1994).

Consideremos, finalmente, el
caso del desempleo crénico o es-
tructural. En el grafico 8, se repre-
senta una situacion en la que al
salario w, estan dispuestos a tra-
bajar un numero mayor de traba-
jadores que los actualmente de-
mandados (L.). Para el nivel de
demanda D.(w), existe desem-
pleo involuntario. El proyecto su-
pone un desplazamiento de la de-
manda de trabajo hasta D, lo que
supone un aumento en el empleo
de L—L. unidades de trabajo, an-
teriormente en paro. ¢ Cual es el
coste social de emplear a estos
desempleados involuntarios? Si
no hubiese impuestos ni subsidio
de desempleo para estos traba-
jadores, el salario vigente, w,, se-
ria el coste social unitario de em-
plearlos, y por tanto el coste total
estaria representado por el area
L.abL,.

GRAFICO 8

COSTE DEL FACTOR TRABAJO

CON DESEMPLEO ESTRUCTURAL

B

S (w)

g e c \
wy 48 - D, (w)

Dn (w)

Lo

R R 1]
L1

234




En presencia de impuestos so-
bre la renta y de subsidios de de-
sempleo, el coste social total equi-
valdria al area L.efL,, ya que la
recaudacion impositiva (abdc) y
el subsidio de desempleo (cdfe)
deben ser deducidos, al ser trans-
ferencias de renta. El precio som-
bra del trabajo se reduce, por tan-
to, a la evaluacién marginal del
ocio, magnitud que puede ser es-
timada con fines practicos restan-
do al salario bruto de un trabaja-
dor representativo el impuesto
sobre la renta y el subsidio de de-
sempleo, ya que por menos de la
cantidad resultante no se esta-
ria dispuesto a trabajar. La remu-
neracion w.~t—-B equivale a la
valoracion marginal del ocio, o
también podria ser lo que el tra-
bajador obtiene en la economia
sumergida; en cualquier caso, es
lo que la sociedad pierde por em-
plear al trabajador.

Un ejemplo numeérico ilustra
por qué el trabajador no aceptara
un salario inferior a w,~t-B. Su-
poniendo que estando desem-
pleado el trabajador recibe un
subsidio de 100 unidades mone-
tarias (u.m.), y que valora el ocio
en 40 u.m., dicho trabajador no
aceptara trabajar por menos de
150 u.m. si, una vez contrata-
do, ha de pagar 10 u.m. de im-
puestos. En un mercado laboral
competitivo con desempleo es-
tructural, es relativamente facil
aproximar el valor marginal del
ocio; es decir, el precio sombra de
los trabajadores en las circuns-
tancias de paro estructural des-
critas.

Dos advertencias finales con
relacion a la utilizacion de precios
sombra para el factor trabajo. Si
el desempleo es consecuencia
de la aplicacion de una politica
macroeconomica restrictiva, no
tiene sentido aplicar precios som-
bra para el factor trabajo por de-
bajo del precio de mercado; en
cierto modo, el desempleo es una
consecuencia de la politica que

conscientemente persigue el go-
bierno. Un segundo elemento de
discrepancia en la obtencion de
precios sombra en el mercado la-
boral concierne a los aspectos
psicologicos negativos y de estig-
ma social que puede suponer el
estar desempleado. En este ca-
s0, bien podria ocurrir que el pre-
cio sombra fuese igual a cero (0
incluso negativo), al contrarrestar
la desutilidad del desempleo a la
utilidad del ocio.

VIl. CONCLUSIONES

El crecimiento regional en una
economia moderna no es conce-
bible sin las infraestructuras ba-
sicas que, como un jinput mas,
forman parte de la funcion de pro-
duccion de bienes y servicios; sin
embargo, la evidencia empirica
disponible no es concluyente so-
bre el papel que una politica acti-
va de inversion en infraestructu-
ras puede jugar para reducir las
desigualdades regionales.

La inversion en capital publi-
co tiene, ademas de los efectos
inmediatos de impulso de la de-
manda, efectos duraderos que
pueden ser beneficiosos o per-
judiciales para la economia. La
construccion de un puerto o aero-
puerto que resuelve problemas
de accesibilidad o que reduce el
tiempo de operacion en cuantia
suficiente para compensar sus
propios costes aumenta general-
mente la eficiencia del sistema
economico; por €l contrario, una
inversion en infraestructuras via-
rias no justificadas por el trafico
que éstas han de soportar, o los
accidentes que ahorran, supone
una carga para la sociedad a tra-
vés del sistema fiscal o del en-
deudamiento publico necesario
para su construccion, manteni-
miento y vigilancia.

Una vez que las estimaciones
econométricas realizadas permi-
ten establecer una correlacion po-

sitiva, aunque no exenta de pro-
blemas de interpretacion, entre
infraestructuras y crecimiento,
parece razonable dedicar un ma-
yor esfuerzo de investigacion a
la evaluacion social de proyectos,
la mejora de los métodos, el es-
tablecimiento de prioridades de
inversion y, en general, al trata-
miento de los aspectos microeco-
nomicos asociados a las grandes
decisiones de inversion en infra-
estructuras.

NOTAS

(*) Agradezco a Candelaria Mateos su
asistencia en la preparacion de cuadros y gra-
ficos; y a Francisco Perez (IVIE) que haya fa-
cilitado documentacion imprescindible para
realizar este trabajo. En el apartado IV de es-
te articulo utilizo parte del capituio sobre pre-
cios sombra que redacté para el proyecto de
investigacion «Evaluacion economica y social
de proyectos de inversion: grandes infraes-
tructuras» (De Rus et al., 1996), financiado
por la Secretaria de Estado de Politica Terri-
torial y Obras Publicas del MOPTMA, dentro
del marco del Concurso de Ayudas a la Inves-
tigacion (BOE, n.® 190, 10-08-94).

(1) Para obtener una vision completa de
los elementos econdémicos que se requieren
para la evaluacion econémica de la inversion,
tarificacion y financiacién de infraestructuras
pueden consultarse los manuales de econo-
mia publica (por ejemplo, SticuTz, 1988; Ausl
etal., 1994). En ALgi (1976) puede encontrar-
se una seleccion de articulos traducidos so-
bre coste-beneficio, junto con una buena in-
troduccién panoramica. Dentro de la exigua
literatura en espanol sobre evaluacion econo-
mica, destacan RopRicuez OnDaARZA (1980) y
BeniTez RocHEL (1991). Los mejores manua-
les especificos son, en mi opinion: PEARCE y
NasH (1981), SubGen y WiLuiams (1978), Mis-
HAN (1982), Perkins (1994), ZEreE y DiBELY
(1994), y la coleccion de articulos coordinada
por LAYARD y GLAISTER (1994).
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Resumen

Las infraestructuras contribuyen al crecimiento econémico
de las regiones. Dentro de la politica regional, la inversion en in-
fraestructuras ha adquiride una importancia de primer orden;
sin embargo, los resultados de las estimaciones econometricas
que sustentan una relacion causal entre dotacidn de capital pu-
blico y desarrollo econémico, no resuelven los grandes interro-
gantes de la inversion publica: en qué invertir, dénde y cuando.
Una vez que la literatura econométrica ha permitido establecer
una correlacion politica entre infraestructuras y crecimiento,
hay que resolver los aspectos relacionados con la evaluacion
social de los proyectos de inversion con el fin de garantizar que
los beneficios de la inversion en capital piblico compensen las
renuncias de consumo o los beneficios de los proyectos despla-
zados en el sector privado.

Palabras clave: infraestructuras, desarrollo econémico, analisis
coste-beneficio.

Abstract

Infrastructure is a contributing factor in the economic growth
of regions. Although investment in infrastructure has gained a
position of prime importance in regional policy, the results of
econometric estimations that contemplate a causal relationship
between the allocation of public-sector capital and economic
development do not resolve the major questions regarding pu-
blic-sector investment: in what, where and when the investment
should be made. With the econometric literature allowing for a
policy correlation between infrastructure and growth, the issues
related to the social evaluation of the investment projects must
be resolved in order to ensure that the benefits of the invest-
ment in public sector capital offset the sacrifices in consumption
and the benefits of the projects displaced in the private sector.

Key words: infrastructure, economic development, cost- benefit
analysis.

JEL classification: H54, 010, D&1.
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