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Evaluacion economica
de las inversiones en transporte

En este articulo se revisa la politica de inversion en infraestructuras de transporte llevadas a cabo
en las Ultimas décadas y las actuaciones previstas en el Plan Estratégico de Infraestructuras de
Transporte. Se plantea ademas, que el contexto actual, con niveles mas elevados en dotacién
en infraestructuras y con mayor restriccion presupuestaria, las inversiones futuras deberian ser
sometidas a evaluacion previa bajo criterios de rentabilidad social mas estrictos a los de épocas
anteriores. Para ello, en este trabajo se analizan cuestiones metodoldgicas y practicas en las que
es preciso profundizar para que las decisiones de inversion previstas se realicen en un marco
adecuado.

Artikulu honetan azken hamarkadetan garraio-azpiegituretan egindako inbertsio-politikak berrikusi dira,
bai eta Garraio Azpiegituren Plan Estrategikoan aurreikusitako jarduerak ere. Era berean azaldu da,
gaur egungo testuinguruan, azpiegituretako horniduren mailak eta aurrekontu-murrizpenak handiagoak
direnean, etorkizuneko inbertsioei aurretiko ebaluazioa egin beharko litzaiekeela, aurreko aldietan erabi-
li izan diren gizarte-errentagarritasuneko irizpideak baino irizpide zorrotzagoak erabiliz. Aurreikusi diren
inbertsio-erabakiek garaiarekin bat datozen ekonomia-, gizarte- eta ingurumen-errentagarritasuneko
eskakizunak ase beharko lituzkete.

This article reviews the investment policy in transport infrastructures carried out in the last decade
and the foreseen actions in the Strategic Plan of Transport Infrastructure. It has been put forward,
in the current situation, with higher infrastructure endowment levels and with superior budgetary
restrictions, that future investment should undergo a previous evaluation according to the social
profitability criteria, stricter than those of past times. The foreseen investment decisions should satisfy
requirements of economic, social and environmental profitability in keeping with the times.
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1. INTRODUCCION

La politica de transportes presenta en la
actualidad unos objetivos y prioridades muy
diferentes a los de décadas pasadas. En la
situacion presente, con un mayor nivel de
desarrollo econémico y con infraestructuras
maduras, la atencion se dirige hacia un fu-
turo con otros compromisos. Esta nueva
orientacion esta marcada, entre otras cues-
tiones, por problemas de financiacion, que
obligan a buscar otras vias alternativas a la
estrictamente presupuestaria, por el com-
promiso con el medio ambiente y energias
alternativas 0 por una aproximacion inter-

* Las autoras agradecen la financiacion recibida a tra-
vés del proyecto PT2007-001-IAPP del CEDEX-Ministe-
rio de Fomento y del proyecto ECO2008-05771 del Mi-
nisterio de Ciencia e Innovacion.

Ekonomiaz N.° 73, 1. cuatrimestre, 2010

modal marcada por un entorno mas com-
petitivo tras los procesos de liberalizacion y
privatizaciones recientes llevados a cabo en
el sector.

El modelo actual poco tiene que ver con
el de hace solamente dos décadas. En el
pasado, las decisiones de inversion se
adoptaban en un ambito con déficit de do-
tacion en infraestructuras y, consecuente-
mente, en un contexto mas optimista res-
pecto a los efectos econdmicos en términos
de empleo, crecimiento o desarrollo econé-
mico que irlan asociados a estas inversio-
nes. La realidad actual nos presenta un
contexto econdémico muy diferente y las
propuestas de la administracion en politica
de inversion y gestion futura de las infraes-
tructuras deberian estar en consonancia
con este nuevo marco econémico y social.
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El objetivo principal es lograr que las actua-
ciones futuras consigan mejorar el bienestar
social y un mayor grado de eficiencia y ra-
cionalidad en las decisiones de inversion.
En este contexto, la evaluacion social de
los proyectos futuros puede responder a
dénde, cuando y como invertir, cuestiones
que no han sido siempre bien resueltas en
épocas anteriores. Las actuaciones en in-
fraestructuras que se concretan en el Plan
Estratégico de Infraestructuras y Transpor-
te 2005-2020 requieren un gran volumen
de recursos que es preciso administrar
bajo supuestos mas restrictivos de esca-
sez de recursos y un coste de oportunidad
elevado de las decisiones de inversion. El
analisis coste-beneficio se presenta como
el instrumento econdmico adecuado para
analizar la rentabilidad social y econdmica
de proyectos de transporte.

Este articulo aborda la evaluacion de in-
versiones en transporte analizando, en pri-
mer lugar, cudl ha sido la politica de inver-
sion en las ultimas décadas en Espana vy los
efectos que las decisiones pasadas de in-
version han tenido en la distribucion modal
actual. Se expone ademas como la politica
de transportes europea plasma la necesi-
dad de un cambio en las actuaciones de in-
version y como estas nuevas directrices
significan necesariamente una reorientacion
en la politica de transportes en Espafa. El
articulo plantea a continuacion la relacion
que existe entre inversion en infraestructu-
ras y crecimiento econémico con el objetivo
de introducir cautela en la utilizacion inade-
cuada de algunos resultados parciales que
pueden desprenderse de la evidencia empi-
rica. A este respecto, la existencia de una
relacion positiva entre inversion y crecimien-
to es un resultado no confirmado de mane-
ra general en la literatura empirica y, sin
embargo, esta relacion es utilizada como
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argumento econdmico para justificar una
inversion en transporte. La inexistencia de
esta relacion es mas evidente en paises de-
sarrollados que no presentan déficits globa-
les de dotacion en infraestructuras, como
es el caso nuestro. En este contexto, se
propone la evaluacion social de inversiones
o el analisis coste-beneficio para guiar las
decisiones de inversion publica.

Los siguientes epigrafes del articulo tra-
tan de reflejar qué cuestiones debe recoger
el andlisis coste beneficio en la evaluacion
de proyectos de transporte, haciendo es-
pecial hincapié en los aspectos que mas
debate suscitan en la aplicacion del méto-
do. Se expone ademas el atraso existente
en la Administracion Publica respecto a la
disponibilidad de bases de datos y manua-
les de evaluacion vy, por lo tanto, también
respecto a la aplicacion del andlisis coste-
beneficio para valorar inversiones futuras.
Se explica, sin embargo, como la preocu-
pacion que refleja en sus prioridades la poli-
tica de transportes europea puede suponer
un empuje a la situacion actual en Espana.
Por ultimo, el articulo aborda los principales
aspectos relacionados con la prediccion de
la demanda vy la incertidumbre asociada a
ella, dado que, a pesar de ser un elemento
crucial en la rentabilidad de un proyecto, ha
recibido escasa atencion tanto en los ma-
nuales disponibles como en el momento de
su aplicacion a inversiones especificas. Asi,
por ejemplo, decisiones relativas a la gene-
racion de trafico a partir de la inversion en
una nueva infraestructura afectan de forma
significativa el resultado de la evaluacion.
Este articulo pretende delimitar qué tipo de
traficos deben incorporarse en la evaluacion
y como predecirlos. Se exponen ademas
algunos avances al respecto que conside-
ramos de gran interés para mejorar evalua-
ciones futuras.



2. POLITICA DE INVERSIONES
EN TRANSPORTES: PASADO,
PRESENTE Y FUTURO

Las elevadas tasas de crecimiento de la
economia espanola en las ultimas décadas
han ido asociadas a un volumen muy impor-
tante de recursos destinados a inversiones
en infraestructuras. Las dirigidas al sector de
los transportes no son una excepcion. Los
datos histoéricos de la inversion en infraes-
tructura de transportes en Espana muestran
un crecimiento constante en las Ultimas dé-
cadas. Sin embargo, el crecimiento no ha
sido homogéneo en la distribucion de esta
inversion entre los distintos modos de trans-
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porte ya que la inversion en carreteras ha te-
nido un mayor peso relativo y con una gran
diferencia respecto al resto de inversiones en
otros modos.

En el grafico n.° 1 se presenta la inver-
sion en infraestructura en Espana por mo-
dos de transporte en las Ultimas décadas.
Se observa una tendencia global creciente
en todos los modos pero a partir de 1985
la carretera aparece como la protagonista
de la inversion publica en infraestructuras a
la que se destina un volumen de recursos
muy superior al resto. A finales de los anos
noventa la inversion en ferrocarril empieza
a crecer significativamente tras casi una

Graficon.° 1

Inversion en infraestructuras de transportes 1975-2008
(euros constantes 2008)
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década en la que habia ido disminuyendo
ano a ano. Sin embargo, a pesar de ello,
sigue siendo la carretera la que presenta el
volumen mas alto de inversion en términos
absolutos.

Estos datos de inversion pueden expli-
car gran parte de la distribucion modal de
los viajes en las Ultimas décadas, con una
participacion de la carretera superior al
90% para pasajeros y al 80% para mercan-
clas, que contrasta con la cuota de merca-
do del ferrocarril que no supera el 5% en
pasajeros y aun menor para €l transporte
de mercancias. En términos relativos a la
media de otros paises de la UE, Espana
supera en 10 puntos la cuota de mercado
del transporte por carretera (Ministerio de
Fomento, 2007).

El desequilibrio existente en el reparto
modal de viajeros y mercancias se ha visto
favorecido por la politica de inversion pu-
blica, dirigida mayoritariamente a la carre-
tera y que ha provocado una situacion de
déficit de inversion en la red ferroviaria que
no ha sido modernizada adecuadamente
para dar respuesta a una economia mas
competitiva.

A finales de los noventa la situacion en
otros paises de la UE presentaba una ten-
dencia similar, aunque no tan acusada, por
lo que la politica de transportes europea co-
mienza a plantearse una estrategia comun
para abordar los efectos del transporte en
un contexto de movilidad sostenible y de
sensibilidad creciente hacia cuestiones
medioambientales. El Libro Blanco (Comi-
sion Europea, 2002) es el primer documen-
to en el que se presenta claramente la ne-
cesidad de un cambio global de orientacion
en las politicas de inversion y financiacion
de infraestructuras, dando prioridad a las
actuaciones en la red ferroviaria.
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El grafico n.° 1 muestra como en el ano
2007, por primera vez en varias décadas,
el ferrocarril presenta el volumen de inver-
sién publica mas elevado de todos los
modos de transporte, superando incluso a
la inversion en carreteras. Este cambio de
rumbo de la politica de inversion en mate-
ria de transportes en Espafa revela la ne-
cesidad de adecuarse a las nuevas lineas
de actuaciéon de la politica europea de
transportes. Con este objetivo, en el ano
2005, el Ministerio de Fomento aprueba
del Plan Estratégico de Infraestructuras y
Transporte (PEIT) que define las actua-
ciones en infraestructuras y transporte
previstas hasta el ano 2020. Este plan se
presenta por la Administraciéon como el
mayor esfuerzo de dotacion de infraes-
tructuras realizado en Espana, con inver-
siones que alcanzaran los 250.000 millo-
nes de euros, suponiendo una media
anual de 15.500 millones y un esfuerzo
inversor medio cercano al 1,5% del PIB.
Para este periodo se prevé que el 43,7%
de las inversiones totales se destinen al
transporte ferrocarril (exceptuando actua-
ciones urbanas) mientras que a carreteras
se destinaran el 25,2% del total.

De las actuaciones previstas en la red
ferroviaria, el 77% iran destinadas al ferro-
carril de altas prestaciones y el 16% al
mantenimiento y mejora de la red conven-
cional. Sin embargo, en el PEIT no se de-
fine con exactitud las caracteristicas de la
red de altas prestaciones ya que es posi-
ble interpretar que seran infraestructuras
de alta velocidad exclusiva para pasajeros
para tramos con trafico elevado o bien de
trafico mixto de mercancias y pasajeros
en corredores con menor intensidad de
trafico. Lo que si parece apuntar es que
las inversiones en la red de altas presta-
ciones seran en su mayoria tramos nue-



VOS Yy no mejoras menores de la red con-
vencional® para las que se destina otra
parte de los fondos del Plan.

En este punto, y dado que en el horizonte
temporal del 2020 sera necesario concretar
ano a ano que tipo de inversiones se reali-
zan, sera conveniente que los fondos publi-
Cos se asignen de manera eficiente analizan-
do los costes y beneficios sociales de las
distintas alternativas de manera que el resul-
tado garantice una mejora en el bienestar
social y no un empobrecimiento de la socie-
dad. Ademas, en el actual escenario de re-
corte de fondos europeos destinados a in-
versiones en transporte, al haber alcanzado
en gran medida los objetivos de convergen-
cia y con la entrada de nuevos miembros, la
restriccion presupuestaria es mayor y el cos-
te de oportunidad de una decision de inver-
sidn equivocada puede ser muy elevado.

Por todo esto seria recomendable que
estas decisiones de inversion, que son irre-
versibles y muy costosas, se adopten con
criterios econdmicos objetivos y se invierta
Unicamente en proyectos sometidos a eva-
luacion previa y que resulten socialmente
rentables. El analisis coste-beneficio es un
instrumento Util en la evaluacion social de
inversiones en transporte y deberia aplicar-
se de manera sistematica, ya que permite
introducir un mayor grado de racionalidad
en la toma de decisiones publicas. Por otro
lado, y sin perder la perspectiva de que la
decision final de dénde invertir, cuando y
como se adopta en el ambito politico y que
los criterios no atienden siempre a razones

T MINISTERIO DE FOMENTO (PEIT; 2005): «En cualquier
caso, el disefio final dependera del balance entre el
aumento de los costes de construccion de la solucion
mixta y las ventajas de la concentracion de traficos y
mejora de su ocupacion, a las que se anhade la opcion
futura de cierre de la linea convencional o de explota-
cion de las dos lineas de forma especializada».
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de rentabilidad social. Disponer de esta in-
formacion ex-ante otorga un mayor grado
de transparencia a las decisiones de inver-
sibn y permite conocer y hacer explicitos
los costes futuros de la decisiones que se
adoptan en el presente.

3. INVERSION EN INFRAESTRUCTURAS
DE TRANSPORTE: CRECIMIENTO
ECONOMICO Y/O RENTABILIDAD

La importancia de evaluar los cambios en
el bienestar social derivados de inversiones
especificas, caso a caso, es mas relevante
a medida que la dotaciéon de infraestructu-
ras de un pais o region es mas alta. La evi-
dencia empirica® ofrece muchas aportacio-
nes que obtienen una relacion positiva entre
inversion en infraestructuras y crecimiento
econdémico y, aunque conviene mencionar
que tampoco son escasos los trabajos en
los que no se obtiene una relacion clara en-
tre ambas, es frecuente apelar a la existen-
cia de una correlacion positiva cuando se
trata de utilizar este resultado como argu-
mento para justificar una inversion aunque
esto no sea cierto para cualquier contexto.
La existencia de rendimientos decrecientes
de la inversion obliga a ser prudente en la
generalizacion de este tipo de afirmaciones
ya que el rendimiento de la inversion es muy
elevado cuando el nivel de dotacion es es-
caso pero se reduce drasticamente cuando
se alcanzan niveles mayores.

Por otro lado, la relacion positiva entre
crecimiento econémico e inversion podria
utilizarse siempre como argumento para

2 Berechman, J., Ozmen, D. y Ozbay, K., (2006);
De La Fuente, A. (2008); Garcia-Mila, T. y T. Mcguire
(1992); Gorostiaga, A. (1998); Gramlich, E. M. (1994);
Mas, M., J. Maudos, F. Pérez y E. (1993); Munnell, A. H.
(1992), entre otros muchos.
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justificar mas inversiones, algo que no sola-
mente seria incorrecto sino que ademas no
parece razonable porque relega las pregun-
tas clave de donde invertir, como y cuando,
que solamente pueden responderse desde
una perspectiva microecondémica evaluan-
do bajo criterios de rentabilidad social cada
proyecto concreto. Otro aspecto importan-
te es que el andlisis coste-beneficio permi-
te, dentro de un programa concreto de in-
version, analizar distintas alternativas y en
funcion de los costes vy los beneficios socia-
les proponer la mas adecuada conciliando,
de manera eficiente, la escasez de los re-
cursos con la rentabilidad de la inversion a
la que se destinan. Este planteamiento no
es habitual pero se hace cada vez mas ne-
cesario en el contexto futuro de actuacio-
nes previstas en el PEIT, ya que muchas de
estas inversiones estan aun sin determinar
y Nno es lo mismo, por ejemplo, conseguir
una reduccion de tiempo en un tramo de la
red ferroviaria construyendo una linea de
alta velocidad 0 mejorando la red conven-
cional existente. Los costes y los beneficios
de cada proyecto serian distintos y es con-
veniente valorar las alternativas ya que la
rentabilidad social depende de ello.

Otra de las cuestiones que a menudo se
utilizan como argumento para llevar a cabo
inversiones en regiones determinadas es la
de favorecer con inversiones a las regiones
mas pobres con el fin de alcanzar una mayor
convergencia en las tasas de crecimiento
econémico relativas. Angel de De la Fuente
(2008) advierte que utilizar la inversion publi-
ca en infraestructuras como mecanismo de
redistribucion puede tener un coste de opor-
tunidad importante en términos de creci-
miento agregado porque la rentabilidad de la
inversion tiende a ser mas baja en regiones
de menor renta y sugiere, ademas, que la
distribucion territorial de la inversion publica
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en las ultimas décadas continda siendo muy
mejorable atendiendo a criterios de eficien-
cia. En la misma linea y aplicado al contexto
aeroportuario y de carreteras, Bel y Fageda
(2005) sostienen que estamos ya en una
fase de rendimiento marginal muy decre-
ciente de la inversion y apuntan a que las
principales ganancias potenciales de bienes-
tar derivadas de un sistema de transporte
maduro como el nuestro serian mas impor-
tantes si se concentraran los esfuerzos en
implantar reformas en los sistemas de ges-
tion de las infraestructuras, mas que en la
acumulacion cuantitativa de nuevas inversio-
nes o justificar las mismas como mecanismo
de redistribucion territorial.

De lo expuesto anteriormente podemos
concluir que no es probable que las inversio-
nes en infraestructuras contribuyan al creci-
miento econdémico como lo han hecho en
décadas previas ya que, aunque puede ser
una condicion necesaria para garantizar un
incremento de la riqueza en una region de-
terminada con niveles bajos de stock de in-
fraestructuras, no es condicion suficiente
para seguir invirtiendo sin otro criterio adicio-
nal. En un escenario con mayor restriccion
presupuestaria como el actual seria desea-
ble llevar a cabo politicas de inversion en
transporte mas eficientes y menos depen-
dientes de los fondos publicos y es, en este
contexto, en el que la evaluacion social de
inversiones en transporte se convierte en el
instrumento econdmico adecuado para guiar
las decisiones publicas de inversion.

4. EVALUACION ECONOMICA DE
LAS INVERSIONES EN TRANSPORTE

El analisis coste-beneficio es el instru-
mento econdmico aplicado para valorar los
cambios en el bienestar social que se deri-



van de una inversion en infraestructura. La
aproximacion que se utiliza es microecono-
mica en un contexto de equilibrio parcial y
se desarrolla en el marco de la economia
del bienestar con fundamentos tedricos so-
lidos que justifican desde un punto de vista
econdémico su aplicacion, por lo que es
aceptado por los economistas como crite-
rio valido para determinar si una inversion
debe o no realizarse bajo un criterio de efi-
ciencia principalmente.

El objetivo de este articulo no es descri-
bir los fundamentos tedricos o el procedi-
miento para aplicar el analisis coste-benefi-
cio ya que existen multitud de manuales
que tratan este tema con aproximaciones
tedricas y practicas y algunos de ellos es-
pecializados en inversiones en transporte.
Antes bien, se busca profundizar en otro
tipo de aspectos también importantes pero
menos conocidos. Mas concretamente, el
objetivo fundamental de la evaluacion social
es el de identificar y valorar los costes y be-
neficios de un proyecto a lo largo del perio-
do de vida util del mismo, afio a aho, de
forma que, actualizados a una tasa de des-
cuento, nos ofrezca una comparacion del
valor presente de la inversion realizada y de
la corriente futura de costes y beneficios.

La valoraciéon econdmica se realiza a
precios de mercado, corrigiendo adecua-
damente el efecto de los impuestos o sub-
venciones, y en el caso de costes o benefi-
cios que no se intercambian en el mercado
0 cuyo precio no refleja una situacion de
equilibrio o esta distorsionado, se utilizan
precios sombra como aproximacion.

Los costes y beneficios que se derivan
de una inversion en transporte dependen
del proyecto concreto sometido a evalua-
cion. Sin embargo, es comun valorar los
costes de planificacion, construccion, man-
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tenimiento de la infraestructura y también
los costes externos tales como los efectos
medioambientales. Los beneficios son los
que obtienen los usuarios directamente
afectados por la inversion y se valoran en
términos de ahorros en el coste generaliza-
do del viaje que se producen por la existen-
cia del proyecto. Entre ellos estan los aho-
rros monetarios, de tiempo o la reduccion
en el riesgo de sufrir un accidente, entre
otros.

La identificacion de los efectos del pro-
yecto debe hacerse con cautela y particula-
rizada a un contexto concreto, por ejemplo,
la construccion de una autovia en una re-
gion determinada puede generar ahorros
de tiempo en los individuos que se desvien
a ella cuando esté finalizada pero también
se veran beneficiados los viajeros que no se
desvian y siguen en la carretera convencio-
nal, si ésta estaba congestionada, ya que
las condiciones de circulacién en ella se
han visto favorecidas por el proyecto. Estos
beneficios también tendran que ser valo-
rados en el proyecto.

Una parte importante de la complejidad
para determinar estos efectos se deriva del
hecho que cualquier modo de transporte
opera en forma de red y de la existencia de
relaciones de sustituibilidad y complemen-
tariedad entre alternativas. De ahi que cual-
quier inversion tenga consecuencias no
solo sobre la demanda del propio modo,
sino sobre la demanda del resto de rutas y
modos competitivos.

Uno de los aspectos mas controvertidos
en la aplicacion del analisis coste beneficio
es el de si deben incluirse 0 no en la valo-
racion de los efectos econdmicos de la in-
version los efectos indirectos. El analisis
coste-beneficio, utiliza una aproximacion de
equilibrio parcial en la que se analizan los
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efectos directos en el mercado del trans-
porte y los usuarios directamente afecta-
dos, sin embargo, desde una perspectiva
de equilibrio general se afirma que pueden
derivarse también costes o beneficios en
mercados secundarios que afecten a otros
agentes de la economia. Algunos autores
(Vickerman, 2007, Johansson, 2007, Sue
Wing, Anderson et al., 2007) tratan de ana-
lizar estos efectos, como economias de
aglomeracion o spillovers, desde una
aproximacion de economia espacial o equi-
librio general y apuntan a la importancia
que pueden tener estos efectos en merca-
dos secundarios y a que deberian incorpo-
rarse en la evaluacién de la rentabilidad
socioeconémica de una inversion. Sin em-
bargo, la evidencia existente al respecto es
muy reciente y su incorporacion de manera
estandarizada al andlisis coste-beneficio
debe hacerse con cautela. A menudo los
datos disponibles no son suficientes o la
desagregacion necesaria para estimar es-
tos efectos no es la adecuada. Ademas, no
hay una explicacion Unica acerca de las di-
recciones de causalidad e identificacion de
los mismos ya que los resultados obtenidos
dependen del contexto analizado. Por lo
tanto, y aunque es posible que haya benefi-
cios y/o costes indirectos que no se estén
valorando, es preferible evitar incurrir en el
riesgo de una doble contabilizacion mien-
tras no exista mas evidencia al respecto o,
en todo caso, reservar su incorporacion y
valoracion al proyecto sélo en inversiones
de gran envergadura.

En Espana gran parte de los estudios
que evallan la rentabilidad social de una in-
version en transporte siguiendo los criterios
especificos del analisis coste-beneficio se
realizan en el ambito académico y tienen
poca transcendencia en el ambito en el que
se adoptan las decisiones de inversion vy,
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ademas, en demasiadas ocasiones, se rea-
lizan cuando la decision de inversion ya
esta tomada y es irreversible. La evaluacion
de proyectos deberia estandarizarse a nivel
institucional para obtener resultados com-
parables en términos relativos entre distin-
tas alternativas de inversion.

La aplicacion de la evaluacion socioeco-
némica a proyectos de transporte no esta
exenta de problemas vy dificultades, no por
el método en si mismo sino fundamental-
mente por la falta de informacién o de con-
senso a la que hay que enfrentarse para
obtener datos o adoptar determinados su-
puestos sobre los que no existe una armo-
nizacion a nivel europeo. A nivel nacional,
los problemas son incluso mayores tal
Como se expone a continuacion.

5. EL CONTEXTO ACTUAL PARA
LA EVALUACION DE PROYECTOS
EN EUROPA Y EN ESPANA

En el ambito de los paises de la UE exis-
te una sensibilidad creciente respecto a la
evaluacion econdmica de inversiones en
transporte y esta preocupacion se plasma
tanto en el procedimiento en si mismo y en
relacion con el andlisis econdmico, como
en cuestiones mas técnicas o practicas.
También se refleja el cambio de prioridades
de las politicas de inversion publica y en los
avances desarrollados desde distintos or-
ganismos y agencias gubernamentales en
la busqueda de un esquema apropiado en
el que desarrollar la evaluacion de proyec-
tos. Por ejemplo, en la inquietud existente
por evaluar cuestiones relacionadas con los
cambios experimentados en la estructura
de algunos mercados o por un mayor inte-
rés en los efectos sobre el medio ambiente
o la financiacion de las inversiones. Muestra



de ello es que la mayoria de los manuales
de evaluacion de inversiones en transporte
que existen en la actualidad en muchos pai-
ses se han elaborado entre finales de los
afos noventa y la época actual. El Reino
Unido ha sido pionero en la aplicacion del
procedimiento de evaluacion en las inver-
siones publicas de transporte y es el pais
europeo con mayor tradicion en la evalua-
cion econdmica del tal forma que sus expe-
riencias y manuales de evaluacion de inver-
siones han sido tomados como referencia
posteriormente en otros paises.

La preocupacion por la necesidad de un
procedimiento comun es notable en el am-
bito de la UE, que ha desarrollado y elabo-
rado diferentes manuales con el fin de que
se convierta en un método de aplicacion
sistematica en todos los paises, especial-
mente en aquellos a los que se destina fi-
nanciacion con fondos comunitarios.?

La necesidad de disponer de un procedi-
miento armonizado para valorar los proyec-
tos de transporte se muestra, en primer lu-
gar, al tratar de disponer de un método
riguroso, consistente con la teoria econémi-
ca que justifica su aplicacion, respecto a
qué efectos hay que incorporar y como va-
lorarlos. En la actualidad es posible encon-
trar manuales de evaluacion de inversiones
en transporte de caracter general o dirigidos
especificamente a algin modo de transpor-
te particular. Dentro del ambito académico y
docente cabe destacar DeRus (2008) y a ni-
vel internacional, los mas recientes, VTPI
(2009) y Greene, Jones et al. (2009), entre
otros. Por su parte, la Comision Europea ha
publicado diversos manuales de evaluacion
(Comision Europea, 2003, 2006, 2007), que

3 En Betancor y Valido (2009) se presenta una re-
copilacion y revision completa de la experiencia inter-
nacional sobre evaluacion de proyectos de transporte.
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tratan de ofrecer un marco metodolégico
comun para su aplicacion en inversiones
realizadas en paises de la Unidon Europea
€on una aproximacion mas practica.

Por otro lado, también hay intentos, en
los Ultimos afnos, por parte de la Comision
Europea, de unificar criterios respecto a los
valores utilizados para monetarizar los cos-
tes y beneficios, especialmente aquellos
que no tienen precio de mercado o para la
cuantificacion de efectos de mas dificil me-
dicion como pueden ser los efectos exter-
nos y sobre el medioambiente (Infras/IWW,
1995, 2004; Heatco, 2006; Unite, 2003).

La situacion a nivel nacional respecto a
propuestas centralizadas por los organis-
mos publicos con competencias en la ma-
teria para la evaluacion de inversiones en
transportes esta muy alejada de la situacion
expuesta para el ambito europeo. Las poli-
ticas de transporte europeas y un marco
de mayor restriccion presupuestaria con
menor grado de financiacion comunitaria,
condicionada ademas a la rentabilidad de
la inversion, esta contribuyendo a cierto
desarrollo y preocupacion sobre esta mate-
ria en los Ultimos afnos. Los manuales exis-
tentes no han sido actualizados y estan
fundamentalmente dirigidos a inversiones
en carreteras, resultado que no extrana
dada la politica de inversion publica de-
sarrollada en las ultimas décadas. Ademas,
en su mayoria, no incorporan ni responden
a los desarrollos recientes tanto desde el
punto de vista tedrico como metodoldgico
o practico. La situacion es especialmente
preocupante en el caso de la evaluacion de
inversiones en ferrocarril, infraestructura a la
que se destinara una cantidad nada des-
preciable de recursos publicos en los proxi-
mos anos, porque el manual de referencia
(MTTC, 1987, MOPT, 1991) ademas de es-
tar anticuado traslada las propuestas de
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otros paises, principalmente Reino Unido y
no significa una aportacion real adaptada al
contexto nacional.

Siguiendo las actuaciones previstas en el
PEIT descritas brevemente en este articulo,
parece una tarea urgente disponer de un
marco adecuado y actualizado para evaluar
las inversiones ferroviarias futuras.

En este sentido, el proyecto «Evaluacion
Socioecondmica y Financiera de Proyectos
de Transporte»4, trata de contribuir con
aportaciones recientes en esta materia.
Aunque esta adscrito al ambito académico,
también refleja el interés creciente por parte
de la Administracion Publica por disponer
de una referencia comun para la evaluacion
econdmica de proyectos de transportes. En
él se recogen aspectos tedricos, metodold-
gicos y practicos y se profundiza en otras
cuestiones poco analizadas en la mayoria
de los manuales tales como los efectos
econdmicos indirectos y adicionales, el ana-
lisis de la incertidumbre en el proyecto, mo-
delos de capacidad de infraestructuras,
modelizacion de la demanda con incerti-
dumbre o el disefio de contratos y meca-
nismos de financiacion. Ademas de ser un
manual de aplicaciéon global al transporte,
también introduce consideraciones particu-
lares asociadas a cada modo de transporte
0 inversion en infraestructura. Como apor-
tacion adicional se realizan casos de estu-
dio concretos de la evaluacion social de
distintas inversiones previstas en alta velo-
cidad, aeropuertos, carreteras y puertos.
Aunque el objetivo principal del proyecto es
obtener resultados en las areas menciona-

4 Realizado por un panel de expertos en econo-
mia del transporte a nivel nacional y financiado por el
Centro de Estudios y Experimentacion Obras Publicas
(CEDEX) del Ministerio de Fomento. Algunos resulta-
dos y documentos del mismo pueden consultarse en
www.evaluaciondeproyectos.es.
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das y convertirse en un mecanismo de dis-
cusion de los mismos, también pretende
ser una fuente de recursos y un foro de dis-
cusion sobre la evaluacion econémica de
proyectos de transporte.

6. PREDICCION DE LA DEMANDA

Los beneficios derivados de un proyecto
dependen esencialmente de la prediccion
de la demanda a lo largo de los afos de
vida de la infraestructura. Los individuos
modifican su pauta de viajes como respues-
ta a la reduccion del coste generalizado
—costes monetarios y costes de tiempo—.
Una buena evaluaciéon, por consiguiente,
exige una prediccion adecuada de la de-
manda, tarea no siempre facil pero impres-
cindible para evitar decisiones erréneas.

Una de las razones por las que no resul-
ta una tarea facil es que no es posible dise-
nar un método de estimacion de la demanda
Unico que sea de aplicacion general a cual-
quier proyecto de inversion. Por el contrario,
el modelo de demanda a estimar dependera
en gran medida de las implicaciones de la in-
version sobre el comportamiento individual
en relacion con las decisiones de transporte.
Asi, mientras unos proyectos tendran escasa
incidencia en la generacion de nuevo trafico,
otros modificaran no sélo el comportamiento
de los usuarios existentes de la infraestruc-
tura, sino que afectaran decisiones como la
eleccion del modo de transporte e incluso
la localizacion de actividades en el espacio.
Ademas, la disponibilidad de datos limita a
menudo el modelo a estimar.

Unos pocos paises han desarrollado
guias armonizadas para la estimacion de la
demanda de transporte. Este es el caso,
por ejemplo, de la Transport Analysis Guide
elaborada por el Departamento de Trans-



porte del Reino Unido. En Espana, no exis-
te tal armonizacion y el modelo de deman-
da estimado difiere para cada proyecto. Es
cierto, no obstante, que las Administracio-
nes Publicas con competencias en el trans-
porte disponen de modelos de prediccion
de la demanda. En el ambito de la Adminis-
tracion central, cabe citar los modelos ela-
borados por la AENA (2008), Direccion Ge-
neral de Carreteras (2007) y Puertos del
Estado (2007). La finalidad de estos mode-
los es predecir los flujos agregados de tréfi-
co en la red y sus resultados constituyen
umbrales de referencia con los que compa-
rar las predicciones realizadas en los pro-
yectos de inversion.

Dada la relevancia de la demanda en la
evaluacion de proyectos, a continuacion se
resumen brevemente los principales aspec-
tos que cualquier estimacion de la misma
debera tomar en consideracion.

Como primer paso resulta imprescindible
determinar correctamente el area geogréfica
afectada por el proyecto. Es bien conocido
que el impacto de una infraestructura sobre
el trafico va mas alla de la region directa-
mente afectada y genera efectos desborda-
miento sobre las areas vecinas. En segundo
lugar, el modelo debe permitir la distincion
entre el trafico que previamente ya usaba la
infraestructura —trafico existente—y el nue-
vo trafico o trafico inducido. Este uUltimo
comprende el tréfico desviado de otros mo-
dos de transporte y la generacion de nue-
VOS Viajes como consecuencia de la reduc-
cion de costes derivada de la inversion.

Esta distincion es relevante porque la va-
loracion de los beneficios difiere para cada
uno de los dos grupos. Asi, para el trafico
existente los beneficios se miden como la
variacion en el excedente del consumidor
correspondiente a la diferencia entre el cos-

Ekonomiaz N.° 73, 1. cuatrimestre, 2010

Evaluacion econdmica de las inversiones en transporte

te de viaje sin proyecto y el coste con pro-
yecto. Los beneficios para el trafico induci-
do se miden como la mitad del cambio en
dicho coste. La denominada «regla de la
mitad», bajo la hipdtesis de una funcion de
demanda lineal, supone que la disponibili-
dad al pago es igual a la reduccion total del
coste para el primer viaje generado y de-
crece linealmente hasta cero para el ultimo
viaje. La principal implicacion de este crite-
rio es que en aquellos casos que la inver-
sion provoque esencialmente un desvio de
trafico entre modos de transporte los bene-
ficios seran menores.

El procedimiento para cuantificar cada
tipo de trafico dependera de las caracteris-
ticas del proyecto o politica a evaluar. Para
determinar el trafico existente se dispone
de datos desagregados por rutas, corredo-
res y, en algunos casos, pares de origen
destino a partir de las estadisticas oficiales.
No obstante, si la evaluacion exige distin-
guir motivo de viaje, hora del dia o cualquier
otra caracteristica sera preciso llevar a cabo
encuestas especificas. La cuantificacion del
trafico desviado y trafico generado requiere,
generalmente, la estimacion de un modelo
de eleccion modal y de un modelo de ge-
neracion en funcion de los costes generali-
zados del viaje de las distintas alternativas.
El grado de complejidad de cada modelo
dependera del impacto del proyecto en los
costes relativos de los distintos modos de
transporte. En algunos casos, por ejemplo
el desdoblamiento de una carretera, puede
ser suficiente conocer los flujos de trafico
en las rutas alternativas vy, a partir de valo-
res estandares de las elasticidades, calcular
el trafico desviado. En proyectos que cam-
bian de manera significativa el coste gene-
ralizado de un modo de transporte en rela-
cioén con el de sus competidores, por
ejiemplo, la construccion de un nuevo aero-
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puerto 0 una linea de alta velocidad, sera
preciso estimar un modelo de eleccion mo-
dal con datos individuales procedentes de
encuestas ad-hoc.

Por ultimo, un proyecto o politica de
transporte puede dar lugar a generacion de
nuevos viajes. En el corto plazo, algunos in-
dividuos deciden vigjar cuando antes no lo
hacian o aumentan la frecuencia de sus des-
plazamientos. A largo plazo, un cambio en
los costes de transporte puede incentivar la
relocalizacion de las actividades y residen-
cias en el espacio dando lugar a un mayor
numero de viajes en la red y a una redistribu-
cion de los origenes y destinos. La predic-
cion del trafico generado asociado a cam-
bios en la localizacion requiere un modelo
que relacione usos del suelo y transporte.
Estos son modelos complejos con un esca-
so grado de desarrollo en nuestro pais.

LLa experiencia internacional muestra, tal
y como se detalla mas adelante, que los
modelos de cambio modal y generacion de
nuevo trafico dan lugar a predicciones ex-
cesivamente optimistas de la demanda.
Ejemplos de ello son la prediccion de cap-
tacion de tréfico de inversiones en ferroca-
rril y la generacion de trafico predicha en
contextos urbanos en relacion con inversio-
nes en autopistas de peaje. Por ello, es
siempre recomendable comparar las pre-
dicciones del modelo de demanda con los
resultados obtenidos en proyectos de simi-
lares caracteristicas y/o usar los valores es-
tandares de las elasticidades apropiados a
cada caso.

El tipo de modelo elegido y la calidad de
los resultados dependeran de los datos dis-
ponibles. Cuando uno se enfrenta con la
evaluacion econdémica de un proyecto, una
de las mayores dificultades se encuentra en
la falta de disponibilidad de las bases de

Ekonomiaz N.° 73, 1. cuatrimestre, 2010

datos adecuadas para predecir la deman-
da. Dado que no existe un proceso de re-
cogida sistematico de informacion que faci-
lite la creacion de bases de datos para los
distintos modos de transporte, se plantea la
necesidad urgente de mejorar las bases de
datos disponibles para poder estimar de for-
ma mas precisa los cambios en la demanda
de transporte derivados de una mejora en
la red. Las carencias respecto a la falta de
informacion recogida de forma sistematica
a nivel institucional y accesible se hacen
mas evidente si comparamos nuestra situa-
cion con la de otros paises europeos, don-
de, existen bases de datos disponibles de
una forma mas centralizada.

Una de las mayores carencias en las ba-
ses de datos disponibles en Espafa es la
ausencia de matrices origen-destino de los
viajes, tanto con datos de flujos agregados
de trafico como con datos individuales y
para todos los modos de transporte. El pro-
blema de la falta de datos es especialmente
grave para el transporte de mercancias.
Para ello, es preciso la realizaciéon de en-
cuestas en los distintos ambitos geografi-
cos con una identificacion precisa del ori-
gen y destino de los viajes. Estas encuestas
deberian tener una continuidad temporal
para permitir la formacion de bases de da-
tos de panel. Respecto a los datos de flujos
de viajes, es recomendable presentarlos
con una mayor desagregacion segun tipo
de usuario con la finalidad de segmentar la
demanda y mejorar la estimacion.

7. INCERTIDUMBRE EN LA PREDICCION
DE LA DEMANDA

Dada la extensa vida Util de las infraes-
tructuras es preciso predecir la demanda
para un largo periodo temporal. Si bien es



cierto que en las ultimas décadas hemos
asistido a una mejora notable en la estima-
cion de la demanda de transporte, los erro-
res de prediccion parecen persistir. Un es-
tudio reciente de Flyvbjerg et al. (2006)
concluye que la incertidumbre en las pre-
dicciones no ha mejorado a lo largo del
tiempo. Dado que los errores en la predic-
cion de la demanda influiran en las caracte-
risticas del proyecto aprobado resulta im-
prescindible incorporar la incertidumbre en
el contexto de evaluacion. En el caso de las
infraestructuras los errores tendran conse-
cuencias mas graves dado que las inversio-
nes son practicamente irreversibles.

Con la finalidad de ofrecer un orden de
magnitud de los errores de prediccion en
proyectos de infraestructura se presentan
los resultados de dos estudios recientes.
Flyvbjerg et al. (2006) revisan 210 proyec-
tos de infraestructura en 14 paises distin-
tos, 27 de estos proyectos corresponden a
inversiones en ferrocarril y el resto a inver-
sién en carretera. Los autores concluyen
que la demanda se sobrepredice en 9 de
cada 10 proyectos de ferrocarril, con un
porcentaje promedio de sobrestimacion del
106%. Los resultados sugieren la existencia
de un sesgo sistematico positivo en los
proyectos de ferrocarril. Para la inversion en
carreteras, las predicciones son mas equili-
bradas aunque se observan también erro-
res significativos. Asi, para la mitad de los
proyectos revisados, la diferencia entre la
demanda predicha y la observada supera el
+ 20%. Para ambos modos de transporte,
la elevada desviacion estandar estimada
pone de manifiesto un alto grado de incerti-
dumbre y riesgo.

Bain (2009) evalla el nivel de error en las
predicciones para una muestra de mas de
100 inversiones en autopistas de peaje. La
investigacion pone de manifiesto una so-

Ekonomiaz N.° 73, 1. cuatrimestre, 2010

Evaluacion econdmica de las inversiones en transporte

breprediccion del trafico entre un 20% y un
30%, con un sesgo sistematico positivo.

Frente a la evidencia disponible, cabe
buscar métodos que permitan incorporar la
incertidumbre en la evaluacion del proyec-
to. La forma mas usual de tratar la incerti-
dumbre es presentar estimaciones alterna-
tivas bajo distintos escenarios para las
variables explicativas de la demanda. Sin
embargo, esta solucién no reconoce todas
las fuentes de incertidumbre y tampoco in-
forma acerca de la probabilidad de cada
escenario. En Flyvbjerg (2008) se propone
una metodologia alternativa basada en la
comparacion con proyectos de similares
caracteristicas

Sin abandonar la estimacion de mode-
los de demanda, la propia econometria
permite incorporar la incertidumbre en las
predicciones. Existen tres fuentes de in-
certidumbre. La primera, incertidumbre en
los inputs, procede del desconocimiento
del valor futuro de las variables explicati-
vas. La segunda es la incertidumbre rela-
cionada con la perturbacion aleatoria del
modelo que, entre otras cosas, recoge la
influencia conjunta de posibles variables
omitidas del modelo, y la ultima, incerti-
dumbre en los coeficientes, procede de la
utilizacion de estimaciones de los parame-
tros poblacionales del modelo en lugar de
sus valores reales. La suma de las dos Ulti-
mas se agrupa en la que cabria denominar
incertidumbre en el modelo. Una forma
usual de incorporar estas incertidumbres
en la prediccion es a través de técnicas de
simulacion estocastica, utilizando diversos
procedimientos tales como, por ejemplo,
métodos de bootstraping. Ello nos permite
ofrecer una distribucion de probabilidad de
la demanda para cada uno de los anos
predichos y no sdlo el valor esperado, tal y
como es habitual.
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A modo de ejemplo se presentan grafi-
camente los resultados de un estudio re-
ciente relacionado con la prediccion del
trafico en las autopistas de peaje (Matas,
Raymond et al., 2009). En este estudio se
estima una funcion de demanda para las
autopistas de peaje en Espana con datos
del periodo 1981-2008 y se realiza una
prediccion del trafico para cada una de
ellas en los afios 2009-2025. La incerti-
dumbre se incorpora mediante un proceso
de simulacion aleatorio con 1.000 repeti-
ciones. El grafico n.° 2 muestra los interva-
los de confianza del 70% para la predic-
cion de trafico en una seccion determinada
de autopista considerando la incertidum-
bre en el modelo vy la incertidumbre en los
inputs. Tal y como puede observarse, la in-

certidumbre derivada del modelo es relati-
vamente pequefna y se mantiene constante
en el tiempo. Por el contrario, la incerti-
dumbre en los inputs —asociada al desco-
nocimiento de la evolucion de las variables
explicativas— es creciente en el tiempo y
acaba siendo determinante de la incerti-
dumbre total en los ultimos anos.

Una forma alternativa de apreciar la in-
certidumbre es a través de la distribucion
del trafico predicho para un ano determina-
do. El grafico n.° 3 presenta el histograma
de las 1.000 repeticiones efectuadas para
una de las autopistas de la muestra en el
afno intermedio de la prediccion.

Para este ano, el valor esperado del trafi-
co seria 14.188 vehiculos, mientras que los
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limites de un intervalo de confianza del
70% se situarian en 12581 y 15550 vehicu-
los; en el caso de un intervalo de confianza
del 95% los limites serfan 10808 y 18042.
Estos valores confirman la importancia de
incorporar la incertidumbre en la prediccion
en la evaluacion de proyectos y politicas de
transporte.

8. CONCLUSIONES
Y RECOMENDACIONES

La evaluacion socioeconémica de pro-
yectos de transporte debe ser una priori-
dad a la hora de tomar decisiones de in-
version en infraestructuras o en la red de
transportes. En el contexto actual, con ni-
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veles mas elevados en dotacion en infraes-
tructuras y con mayor restriccion presu-
puestaria es necesario introducir una mayor
racionalidad en las decisiones de inversion
publica y para ello el analisis coste-benefi-
cio deberia aplicarse de manera mas siste-
matica como criterio de decision. Mas alla
del debate acerca de si la inversion en in-
fraestructuras contribuye o no al creci-
miento econdmico, la evaluacion de pro-
yectos ofrece una respuesta concreta para
guiar las decisiones publicas de inversion
hacia determinadas alternativas o modos
de transporte con mayor rentabilidad so-
cial. Las inversiones en infraestructuras
son costosas y en la mayoria de los casos,
irreversibles, por lo que la realizacion de un
proyecto no rentable impone a la sociedad

Gréaficon.® 3
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un coste demasiado elevado en términos
de bienestar.

A lo largo de este articulo se han expues-
to brevemente los costes y beneficios que
deben ser incorporados en la evaluacion de
proyectos de transporte y se recomienda
cautela en la valoracion e inclusion de los
efectos indirectos derivados de una inver-
sion. Igualmente se han abordado algunos
avances en la prediccion de la demanda
como elemento fundamental para valorar
adecuadamente los beneficios sociales vy el
tratamiento de la incertidumbre como parte
de la prediccion que permite sustituir el
analisis de sensibilidad tradicional por un
método mas riguroso y consistente con el
modelo de prediccion utilizado.

La revision realizada de las inversiones en
transporte llevadas a cabo en Espana en las
Ultimas décadas y de las actuaciones previs-
tas en el PEIT permiten advertir una reorien-
tacion reciente de la politica de inversiones

propiciada por el cambio de prioridades de
la politica de transportes europea.

Las actuaciones previstas en el PEIT
pueden interpretarse como la necesidad de
adaptarse a este cambio de rumbo a nivel
europeo, sin embargo, los recursos que se
destinaran a estas nuevas inversiones son
demasiado elevados como para invertir sin
que haya una evaluacion previa de las alter-
nativas disponibles.

Finalmente se ha destacado el atraso
existente en la Administracion Publica y auto-
ridades de transporte respecto a la falta de
bases de datos actualizadas y a la escasez
de manuales de evaluacion de referencia si
se compara con otros paises. Esta situa-
cion ha propiciado que la toma de decisio-
nes de inversion publica en transportes
haya obedecido a criterios no siempre com-
patibles con la eficiencia econdmica invir-
tiendo en proyectos no rentables desde el
punto de vista econémico y social.
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